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Abstrakt 
Bakalářská práce zkoumá finanční situaci podniku Cimbria HMD, s.r.o. pomocí 
zvolených metod finanční analýzy. Vybrané metody jsou aplikovány na účetní výkazy 
společnosti. Na základě zjištěných výsledků jsou navržena opatření, která by v 
budoucnu měla vést ke zlepšení finanční situace podniku. 
Abstract 
Bachelor’s thesis research financial situation of the company Cimbria HMD, s.r.o. using 
selected methods of financial analysis. Selected methods are applied to the financial 
statements. On the basis of the discovered results are proposed measures which should 
in the future lead to improve financial situation of the company. 
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Každý podnikatelský subjekt chce dosáhnout úspěchu na trhu. Především na trhu, na 
kterém provozuje svou obchodní činnost, ale i na trhu, kam se mu zatím nepodařilo 
proniknout. Chce toho dosáhnout zvyšováním produkce, představením nových 
produktů, zlevňováním stávajících, zvyšováním kvality, poskytováním nadstandardních 
služeb a celkově vším co přinese na trh něco nového a pro zákazníky atraktivního. 
Dosažení těchto cílů je úkolem vedení společnosti. To musí být pro dosažení žádoucího 
výsledku obeznámeno se všemi riziky podnikání. Musí znát faktory ovlivňující úspěch, 
ale i neúspěch na trhu. Aby podnik cílů dosáhl, musí především velmi dobře znát 
současný stav finanční situace podniku. Ke zjištění působení ekonomických i 
neekonomických faktorů, které ovlivňují vývoj finanční situace, slouží finanční 
analýza [1]. 
„Finanční analýza slouží ke komplexnímu zhodnocení finanční situace podniku“ 
[3, s. 17]. 
Finanční analýza slouží především jako zpětná vazba. Podává informace o tom, kam 
dospěla finanční situace podniku ve srovnání s předchozím sledovaným obdobím. Díky 
tomu vedení podniku může srovnat předchozí stav se současným, zjistit příčiny změn a 
zavést do budoucna patřičná opatření sloužící k nápravě a zlepšení. Výsledky analýzy 
nám přináší mnoho informací, s kterými je možné nadále pracovat a na jejichž základě 
management přijímá patřičná rozhodnutí. Některé získané informace mohou mít 
odlišnou váhu pro různé cílové uživatele finanční analýzy. Mohou jimi být – 
dodavatelé, potencionální investoři, zaměstnanci a mnoho dalších subjektů [3]. 
Finanční analýza by proto měla být neodmyslitelným procesem zhodnocení finanční 





VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Cílem bakalářské práce je zjištění komplexní finanční situace strojírenského podniku 
Cimbria HMD, s.r.o. sídlícího v Litomyšli. Cíle práce bude dosaženo za pomoci 
finanční analýzy. Finanční analýza bude provedena na základě dat získaných z účetních 
výkazů podniku za několik bezprostředně po sobě jdoucích let. 
Pomocí dat získaných z účetních výkazů podniku bude provedena finanční analýza, 
která pomůže vyhodnotit současnou finanční situaci. Data budou podrobena zavedeným 
postupům finanční analýzy, které budou nastíněny v teoretické části práce. Ty 
napomohou získat přehled o stavu a struktuře majetku a kapitálu podniku, o likviditě, 
rentabilitě, aktivitě, zadluženosti a v neposlední řadě o celkovém finančním zdraví 
podniku. 
Takto získané hodnoty budou porovnány s doporučenými hodnotami uvedenými 
v části práce s teoretickými východisky. Na základě takto vyhodnocených výsledků 
budou zkoumány možné způsoby nápravy. 
V závěru práce bude cílem navrhnout patřičná opatření, na základě zjištěných dat o 
finanční situaci. Klíčové problémy, jež bude nutné vyřešit, mohou nastat v mnoha 
různých aspektech podnikání, ať už se bude jednat o likviditu, zadluženost, rentabilitu 
atd. Doporučená opatření mají napomoci manažerům v budoucím dlouhodobém 
finančním řízení společnosti zlepšit finanční situaci  podle jejich představ. 
Veškerá získaná data a doporučená opatření z nich vyvozená budou předána vedení 
společnosti, které tak bude mít možnost zjištěné finanční situaci věnovat pozornost, 




1 POPIS PODNIKU 
1.1 Základní informace o podniku 
Název: CIMBRIA HMD, s.r.o.; 
Sídlo: Litomyšl, Mařákova 1088, PSČ 570 01; 
Základní kapitál: 100 000 Kč, 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným, 
Statutární orgán: jednatelé – Ing. Josef Kolář,  
 Mag. Ing. Johann Peter Donabauer [14]. 
Podnik se zabývá strojírenskou výrobou, dále vývojem a montáží a to především 
zemědělské techniky pro zpracování, manipulaci a skladování obilí a osiv. V této oblasti 
patří jak k republikové tak i evropské špičce. 
Výroba: 
 stroje pro posklizňové zpracování osiv, 
 mořící stroje na osiva, 
 stroje pro pytlování a balení sypkých hmot včetně vážení, 
 stroje pro paletizaci obalů, ukládání na paletu, 
 mezioperační vaničkové dopravníky, 
 skladovací zásobníky, 
 ocelové konstrukce na zakázku, 
 vzduchotechnika, 
Montáž: 
 technologické soubory pro zpracování osiv [15]. 
1.2 Historie podniku 
Cimbria HMD, s.r.o. vznikla dne 28. 11. 1991, tehdy ještě pod názvem 
HMD Strojírna, spol. s r.o. Společnost Cimbria HEID GmbH, dceřiná společnost 
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dánské skupiny Cimbria A/S, dne 27. 8. 2003 odkoupila 75% podílu firmy 
HMD Strojírna, spol. s r.o. a stala se tak jejím majoritním vlastníkem. Později Cimbria 
HEID GmbH odkoupila dne 12. 4. 2006 i zbývající podíl firmy a 
HMD Strojírna, spol. s r.o. se tedy stala dceřinou společností Cimbria HEID GmbH. 
Firma byla přejmenována na Cimbria HMD, s.r.o. Ke dni 7. 11. 2012 došlo 
k reorganizaci v rámci skupiny Cimbria A/S a vlastnická práva Cimbria HMD, s.r.o. 
přešla pod mateřskou společnost. 
Mateřská společnost také zrušila jeden z dánských výrobních závodů, obchodní 
oddělení bylo zachováno. Součástí reorganizace vlastnické struktury podniku pod 
správu dánské mateřské společnosti bylo tak i přesunutí části výroby ze zrušeného 
dánského závodu do nového závodu v Litomyšli. S přesunutím výroby souvisela i 
nutnost odkoupení skladů zásob dánského závodu. Obchodní oddělení zrušeného 
dánského závodu nyní pokračuje ve své činnosti, pouze pro výrobu přesunutou do 
České republiky. Podnik byl také proto nucen přejít na nový informační systém, 
zabezpečující lepší komunikaci a přenos dat mezi jednotlivými dceřinými společnostmi, 
pro zabezpečení kvalitnějších služeb. 
Cimbria HMD sídlem Mařákova 1088 Litomyšl, v květnu 2013 podstoupila 
stěhování do prostorů budoucího sídla podniku v průmyslové zóně Litomyšle na adresu 
Svitavská 1224. Nové sídlo podniku se skládá ze dvou propojených budov – 
dvoupatrové administrativní budovy a výrobní haly. Pozemek, na němž se nachází nová 
budova, se rozkládá na ploše o rozloze 20 000 m2, z toho výrobní hala na ploše 5 000 
m
2
. 10 000 m
2
 z celkové plochy však tvoří sousední pozemek umožňující budoucí 
rozšíření podniku [15]. 
1.3 Organizační struktura 
Změny týkající se vlastnické organizační struktury podniku a jejich práv byly již 
podrobněji zmíněny v historii podniku. Pro připomenutí je však vhodné zmínit důležitý 
milník podniku, kdy 7. 11. 2012 se vlastnická struktura podniku změnila a podnik se tak 
stal dceřinou společností dánského gigantu Cimbria A/S. 
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Podnik zastupují 2 jednatelé – Ing. Josef Kolář a Mag. Ing. Johann Peter Donabauer. 
Oba jednatelé jsou zmocněni jednat jménem podniku nezávisle na sobě. Ing. Josef 
Kolář dále řídí Litomyšlské sídlo podniku z pozice ředitele. 
K měsíci záři 2013 firma evidovala 103 zaměstnanců, z toho 43 administrativních 








































Největším specifikem podniku je výroba tzv. mořících strojů na osiva, která tvoří 
zhruba 50% produkce. Výrobou těchto strojů se zabývá pouze velmi málo firem (v řádu 
jednotek) v celé Evropě a podnik tak nemá nouzi o zakázky, které se ve většině případů 
týkají právě mořících strojů na osiva. Konkurence je tak z hlediska mořících strojů 
velmi mizivá a podnik se díky této výrobě dostává do evropského povědomí. Ostatní 
výroba, kterou se podnik zabývá, je již mnohem běžnější a konkurence s ní spjatá je 
samozřejmě větší. 
1.5 Dodavatelé 
Podnik spolupracuje s velkým množstvím malých i velkých dodavatelů, kteří 
pocházejí jak z České republiky, tak ze zahraničí. Většina dodavatelů je stálá a noví 
dodavatelé jsou vyhledáváni pouze v případě nutnosti, např. při realizaci nadstandardní 
zakázky. S významnými dodavateli se podnik snaží udržovat kvalitní vzájemné 
dodavatelsko-odběratelské vztahy posilující kvalitu spolupráce mezi oběma subjekty. 
Výsledkem takto kvalitních vztahů je pro podnik odměna v podobě množstevních slev, 
které podniku dodavatelé poskytují. Další velmi významnou výhodou je dohoda s 
důležitými dodavateli o udržování minimálního stavu zásob pro potřeby 
Cimbria HMD, s. r. o. 
1.6 Odběratelé 
Cimbria HMD, s. r. o. prodává podstatnou část svých výrobků jedné z obchodních 
firem, která je také součástí skupiny Cimbria, ale i několika firmám mimo skupinu. 
Tyto firmy dále prodávají hotové výrobky a vystupují tak v pozici obchodního zástupce. 
Podnik tak nepřichází ve většině případů do kontaktu s koncovým zákazníkem. Odkup 
výrobků mířících na evropský nebo světový trh pro podnik až na výjimky 
zprostředkovává obchodní oddělení zrušeného dánského závodu a rakouská firma 
Cimbria HEID GmbH, která byla dříve vlastníkem podniku. Pro český trh je pak 
největším obchodním zástupcem firma Navzas s. r. o. a pro slovenský trh Ingotto s. r. o. 
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1.7 SWOT analýza 
Silné stránky 
 Nové a moderní sídlo. 
 Nabídka služeb je natolik rozmanitá, že nabízí svým zákazníkům i výrobu na míru 
navržených výrobků, které běžně nejsou součástí výroby. 
 Kvalifikovaný personál, který v rámci instalace složitých zařízení zákazníkovi je 
schopen vycestovat téměř kamkoliv (např. Čína, USA). Nízké osobní náklady ve 
srovnání s vyspělými zeměmi. 
 Zázemí velké skupiny Cimbria – silná kapitálová pozice, rozsáhlá obchodní a 
servisní síť atd. 
 Know how. 
Slabé stránky 
 Zavádění výroby převzaté z Dánska, jejíž nové postupy si podnik pro dosažení 
maximální efektivity výroby teprve musí osvojit. 
 Dovoz materiálů z Dánska – delší termíny dodání, vyšší náklady na dopravu… 
 Zavádění nového informačního systému – odladění a doplnění nezbytných dat ze 
starého systému. 
 Příliš stručné webové stránky, které by měly poskytovat více informací. 
 Někdy obtížná komunikace s mateřskou společností – nutnost vzájemného 
pochopení požadavků, zvyklostí, postupů a hledání vhodného společného řešení. 
Komunikace pouze v anglickém jazyce. 
Příležitosti 
 Přilehlý pozemek o výměře 10 000 m2 umožňuje růst podniku v podobě např. další 
výrobní haly. 
 Celosvětová síť zákazníků mateřské společnosti nabízí možnost expanze do nových 
zemí. 
 Zavedení nových technologií v oblasti zemědělství a lesnictví, které díky své síle 
dokáže využít s větší flexibilitou než konkurence. 
 Možnost hledat nové dodavatele v České republice, kteří by nahradili nutnost 
dovozu materiálů z Dánska - úspora nákladů. 
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 Dotační tituly zemědělským subjektům přinášející kapitál na rozšíření výroby. 
Hrozby 
 Špatná úroda zapříčiňující malé zisky zemědělců a neschopnost tak rozšiřovat 
výrobu. 
 Celosvětová hospodářská krize spojená s prudkým omezením investic a výrazným 
poklesem platební morálky. 
1.8 Financování podniku od konce roku 2012 
Financování podniku se změnilo na konci roku 2012, jakmile se Cimbria HMD stala 
dceřinou společností skupiny Cimbria. Mateřská společnost Cimbria A/S provozuje 
cash pool. Na tomto cash poolu v dánské bance mají všechny dceřiné společnosti 
vytvořené své podúčty, kam směřují příchozí platby v eurech. Tuzemské příchozí platby 
v korunách směřují přímo na podnikový účet vedený v české bance.  
Podúčty jsou vedeny formou kontokorentního účtu, přičemž dceřiné společnosti 
mohou čerpat finanční prostředky z celkového cash poolu i do mínusových hodnot 
kontokorentního účtu. Výše splátek ani doba splácení není v rámci účtu nijak stanovena. 
Podnik této výhody využil ihned v roce 2013 a odčerpal částku přesahující 70 milionů 
korun na dofinancování výstavby budoucího sídla podniku, nákup nového vybavení a 
na odkoupení skladů zásob zrušeného dánského závodu. Zbytek finančních prostředků 
pocházel z vlastních finančních zdrojů podniku. Protože částka na kontokorentním účtu 
se s ohledem na příchozí a odchozí platby neustále mění, rozhodl se podnik dluh na 
kontokorentním účtu zařadit v rozvaze do krátkodobých úvěrů a výpomocí. 
Všechny příchozí platby v eurech (převážná většina celkových plateb) musí směřovat 
na podúčet společného cash poolu celé skupiny v dánské bance. Tento podúčet, 
respektive cash pool, se však projevuje v rozvaze podniku pouze částečně a to změnou 
hodnoty krátkodobých úvěrů a výpomocí, a proto to může na první pohled vypadat, jako 
kdyby podnik od roku 2013 stagnoval na velmi nízké částce krátkodobého finančního 
majetku. Ve skutečnosti však podnik udržuje pouze jistý minimální stav těchto 
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krátkodobých finančních prostředků a kdykoliv potřebuje větší obnos finančních 
prostředků, tak je čerpá ze svého kontokorentního účtu. 
Dceřiné společnosti mají díky společnému cash poolu zakázáno brát si samy úvěry 
od bankovních institucí. Úvěr může být sjednán pouze mateřskou společností. Veškeré 
zdroje financování tedy pochází z kapitálu skupiny. 
 





2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA FINANČNÍ ANALÝZY 
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýza je nástrojem hodnotícím současnou finanční situaci podniku. 
Pomáhá zjistit, zda má podnik vhodnou majetkovou a kapitálovou strukturu, 
odpovídající likviditu, požadovanou rentabilitu vybraných finančních složek, dále 
vzájemné souvislosti jednotlivých položek rozvahy a mnoho dalších skutečností, které 
cílový uživatel finanční analýzy potřebuje znát. Snahou je získání zpětné informace o 
tom, jak se rozhodnutí učiněná v minulosti projevila na současném stavu podniku a zda 
bylo dosaženo očekávaných hodnot, případně jakých cílů dosaženo nebylo a jak takové 
situaci v budoucnosti předejít. Znalost zjištěných výsledků je nezbytným prostředkem 
pro rozhodování pověřených manažerů o současném a hlavně budoucím dlouhodobém 
finančním řízení podniku. Vedení na základě finanční analýzy může efektivněji 
ovlivňovat alokaci finanční prostředků, zajišťování nových zdrojů financování, 
rozhodovat o investičních záměrech, poskytování nebo přijetí úvěrů, rozdělování zisku 
atd. [3]. 
2.2 Metody finanční analýzy 
2.2.1 Fundamentální analýza (kvalitativní) 
Fundamentální analýza vychází z empirických odhadů. Vyžaduje bohaté zkušenosti 
ekonomických, ale i mimoekonomických jevů. Na jejich základě a na základě značného 
množství informací porovnává kvalitativní údaje o firmě bez využití matematických či 
statisticko-matematických postupů. Snaží se odhadnout budoucí vývoj a možné 
ekonomické trendy [4]. 
Zabývá se zkoumáním prostředí podniku: 
 vnitřní a vnější prostředí (změny uvnitř podniku; změny týkající se externích 
subjektů – např. dodavatelé), 
 současná fáze života podniku (fáze – vznik, růst, zralost, pokles), 
 charakter podnikových cílů (snaha získat největší podíl na trhu) [4]. 
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Analýza je převážně komparativního charakteru. Jako příklad fundamentální analýzy 
si můžeme uvést SWOT analýzu (analýza silných/slabých stránek a příležitostí/hrozeb 
podniku) nebo metoda BSC (balanced scorecard) [1]. 
2.2.2 Technická analýza (kvantitativní) 
„Technická analýza používá matematických, statistických a dalších 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným 
(kvalitativním) ekonomickým posouzením výsledků“ [1, s. 9]. 
Analýza se skládá z následujících etap: 
1. sběr dat, která podrobíme zkoumání a dat, s kterými můžeme výsledné hodnoty 
porovnat (např. oborový průměr), 
2. volba a výpočet ukazatelů, 
3. porovnání s oborovým průměrem nebo s požadovanou hodnotou, 
4. analýza výsledných hodnot a vztahů mezi jednotlivými ukazateli, 
5. návrhy opatření pro finanční řízení podniku [1]. 
Podle účelu analýzy a vybraných dat rozlišujeme: 
a) Analýza stavových (absolutních) ukazatelů: 
 analýza trendů (horizontální analýza), 
 procentní rozbor (vertikální analýza), 
b) Analýza rozdílových ukazatelů 
 čistý pracovní kapitál, 
 čisté pohotové prostředky, 
 čistý peněžně-pohledávkový finanční fond, 









d) Analýza soustav ukazatelů: 
 pyramidové rozklady, 
 komparativně analytické metody, 
 matematicko-statistické metody, 
 kombinace metod [3]. 
2.3 Zdroje vstupních dat pro finanční analýzu 
Kvalita informací získaných z finanční analýzy se odvíjí od kvality vstupních dat 
získaných především z účetních a manažerských výkazů. Data by měla být co 
nejkomplexnější, aby se maximálně zredukovala možnost zkreslení výsledků, která by 
mohla být zapříčiněna absencí stěžejních finančních dat. Pro zpracování základní 
finanční analýzy jsou nezbytné účetní výkazy obsahující – rozvahu, výkaz zisku a 
ztráty a výkaz cash flow. Účetní výkazy mají závazně stanovenou strukturu zpracování 
dle vyhlášky vycházející ze zákona o účetnictví vydaného Ministerstvem financí 
České republiky [5]. 
Účetní výkazy lze rozdělit do dvou skupin podle přístupnosti externím osobám: 
 Finanční účetní výkazy - jsou veřejně dostupné a poskytují tedy obsažená data 
kterémukoliv potencionálnímu uživateli. Společnosti vzniká povinnost tyto účetní 
výkazy zveřejnit minimálně jedenkrát ročně. Jsou považovány za nezbytné 
minimum potřebné pro finanční analýzu. Jejich forma je závazně dána legislativními 
normami. 
 Vnitropodnikové účetní výkazy - vznikají na základě vlastní iniciativy společnosti. 
Jejich formální a obsahovou úpravu si společnost určuje sama podle vlastních 
potřeb. Obsah vnitropodnikových účetních výkazů doplňuje a rozšiřuje informace, 
které je možné získat z účetních výkazů finančních. Přístup k těmto interním 
výkazům značně zvyšuje přesnost a kvalitu informací získaných pomocí finanční 
analýzy. Umožňují tedy finančnímu analytikovi formulovat mnohem přesnější a 





Rozvaha je účetním výkazem zobrazujícím stav majetku (aktiv) a zdrojů jeho 
financování (pasiv) daného podniku. Je sestavována na konci každého účetního období, 
podává tedy informaci o okamžitém stavu ke konkrétnímu datu. Platí pro ni tzv. 
princip bilanční rovnosti, který říká, že stav aktiv v každém okamžiku, se musí rovnat 
stavu pasiv [13]. 
Aktiva 
Aktiva jsou majetkem, kterým podnik v danou chvíli disponuje, a který je pořízen ze 
zdrojů uvedených v druhé části rozvahy – pasivech. V rozvaze jsou aktiva řazena podle 
tří následujících kritérií – funkce v podniku, času (podle doby, po kterou budou plnit 
svou funkci) a likvidity [2]. 
Struktura aktiv: 
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 
B. Dlouhodobý majetek 
I. Dlouhodobý nehmotný majetek 
II. Dlouhodobý hmotný majetek 
III. Dlouhodobý finanční majetek 
C. Oběžná aktiva 
I. Zásoby 
II. Dlouhodobé pohledávky 
III. Krátkodobé pohledávky 
IV. Krátkodobý finanční majetek 
D. Časové rozlišení [6]. 
Pasiva 
Pasiva představují finanční zdroje využívané k pořízení a navyšování majetku 
společnosti, který lze najít v části aktiv. Současně nám zobrazují finanční strukturu 




A. Vlastní kapitál 
I. Základní kapitál 
II. Kapitálové fondy 
III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 
IV. Výsledek hospodaření minulých let 
B. Cizí zdroje 
I. Rezervy 
II. Dlouhodobé závazky 
III. Krátkodobé závazky 
IV. Bankovní úvěry a výpomoci 
C. Časové rozlišení [6]. 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Jedná se o výkaz, zobrazující pohyb nákladů a výnosů za jednotlivé činnosti a jejich 
podíl na tvorbě výsledku hospodaření za běžné účetní období. Přestože je často rozvaha 
považována za klíčovou, tak z hlediska hodnocení ekonomických ukazatelů má 
výsledek hospodaření (zisk/ztráta) větší váhu [7]. 
„Výnosy – náklady = výsledek hospodaření (+ zisk, - ztráta)“ [3, s. 37] 
Náklady jsou spotřeba hospodářských prostředků v peněžním vyjádření, které 
podnik použil v daném účetním období na získání výnosů, bez ohledu na to, zda byly 
skutečně v tomto období zaplaceny. Výnosy jsou výkony podniku v peněžním 
vyjádření, které podnik získal ze všech činností, na které vynaložil náklady za dané 
účetní období, bez ohledu na to, zda byly skutečně v tomto období inkasovány. 
Podmínka, že není bráno v potaz, zda byly obnosy peněz zaplaceny (náklady) nebo 
inkasovány (výnosy) se nazývá akruální princip [2]. 
Výsledek hospodaření se ve výkazu zisku a ztráty dělí na: 
 VH provozní, 
 VH finanční, 
 VH za běžnou činnost, 
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 VH mimořádný, 
 VH za účetní období, 
 VH před zdaněním [4]. 
2.3.3 Výkaz cash flow 
Rozvaha slouží k zobrazení stavu majetku a zdrojů jeho krytí k přesně danému datu. 
Výkaz zisku a ztráty nás informuje o vzniku nákladů, výnosů, respektive zisku či ztráty 
ve sledovaném období.  Sledování nákladů a výnosů však vychází z akruálního účetního 
principu, který nám podává informace bez ohledu na skutečný úbytek/přírůstek 
finančních prostředků. Proto se využívá výkazu cash flow (přehled o peněžních tocích), 
který nám pomáhá vyplnit časové odchylky mezi náklady/výnosy a výdaji/příjmy. 
Sledování cash flow je velmi důležité, protože výše zisku se nerovná výši přírůstku 
peněžních prostředků [3]. 
Výkaz cash flow se sestavuje přímou a nepřímou metodou v závislosti na 
požadovaných informacích, které uživatel očekává. Výkaz Cash flow se člení na 
cash flow za: 
 provozní činnost – hlavní předmět podnikání firmy, 
 investiční činnost – pořízení a vyřazení dlouhodobého majetku, resp. poskytování 
úvěrů, půjček atd.; 
 finanční činnost – změny vlastního kapitálu a dlouhodobých závazků [7]. 
2.4 Uživatelé finanční analýzy 
Finanční analýza jako zdroj informací nemůže být vždy zpracována jednotně, neboť 
informace, které má poskytovat, se odvíjejí od jejího cílového uživatele, pro jehož účely 
je sestavována. Každý z těchto cílových uživatelů vyžaduje pro své potřeby zhodnocení 
jiných finančních dat. Uživatele finanční analýzy lze rozdělit na: 






b) Externí uživatelé: 
 banky a jiní věřitelé, 
 investoři, 
 stát a jeho orgány, 
 zákazníci, 
 dodavatelé, 
 konkurence [2]. 
2.5 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
Za stavební kámen finanční analýzy, tedy za elementární postup, který je prakticky 
vždy aplikován jako první, lze považovat horizontální a vertikální analýzu. Oba 
přístupy nám napomáhají odhalit změny měřených absolutních hodnot získaných 
z účetních výkazů. Horizontální analýza slouží ke zjištění změn, které nastaly v čase, 
většinou ve dvou po sobě jdoucích účetních obdobích. Vertikální analýza se naopak 
zabývá procentuálním rozborem jednotlivých zkoumaných veličin vůči vybrané 
nadřazené veličině (např. u rozvahy je touto veličinou často bilanční suma) [8]. 
2.5.1 Horizontální analýza 
Horizontální analýza, též známá jako analýza vývojových trendů, sleduje změny dat, 
získaných z účetních výkazů, v čase. Čím chce mít uživatel komplexnější informace, 
tím více časových (účetních) období by mělo být podrobeno horizontální analýze. Data 
získaná touto analýzou je možné vyjádřit jak jako změny v absolutních hodnotách 
(diference), tak pomocí procentuálních změn (indexy) [1]. 
                                                                                                  [5] 
                     
                     
            
                                                     [5] 
t = rok (např. 2013) 
t – 1 = předchozí rok (2012) 
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Je-li však index (procentuální změna) počítán i se zápornými hodnotami, pak nastává 
situace, kdy se dostáváme do záporných hodnot, které při bližším pohledu nejsou 
pravdivé. Např. pokud je hodnota ukazatele v roce t = 20, hodnota v roce t – 1 = -20, 
pak [20 - (-20)] / (-20) * 100 = -200%. Výsledná hodnota však není správná, neboť 
správně by bylo +200%. Z tohoto důvodu je v těchto situacích doporučeno použít 
následující tabulku, která výsledné hodnoty uvádí na pravou míru [8]. 
Tabulka č. 1: Úprava hodnot indexů u horizontální analýzy 
2003 2002 Co s tím? 
+ + žádný problém; klasický index: hodnota 2003 / hodnota 2002 
- - 
je vhodné např. „uzávorkováním“ hodnoty upozornit, že kladný index znamená 
zvýšení ztráty, resp. „zápornosti“ položky 
+ - 
Podnik přešel ze ztráty do zisku: 
[abs(2003) + abs(2002)] / abs(2002) 
- + 
Podnik přešel ze zisku do ztráty: 
-[abs(2003) + abs(2002)] / abs(2002) 
[8, s. 11] 
2.5.2 Vertikální analýza 
„Metoda spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako procentního 
podílu k jediné zvolené základně položené jako 100%. Pro rozbor rozvahy je jako 
základ zvolena výše aktiv celkem (nebo pasiv celkem), pro rozbor výkazu zisku a ztráty 
velikost celkového obratu, tj. výnosy celkem“ [5, s. 58]. 
                         á         
               
                 á      
      
Účelem vertikální analýzy je tedy zjistit, jakým poměrem se jednotlivé položky 
účetních výkazů podílejí na celkové zvolené základně. Tato zjištění se nadále mohou 
porovnávat s předchozími lety téže firmy, konkurenčními podniky nebo i s celkovým 
oborovým průměrem [4]. 
2.6 Analýza rozdílových ukazatelů 
„K analýze a řízení finanční situace podniku (zejména jeho likvidity) slouží rozdílové 
ukazatele označované jako fondy finančních prostředků (finanční fondy). Fond je 
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chápán jako agregace (shrnutí) určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo 
pasiva, resp. jako rozdíl mezi souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a určitých 
položek krátkodobých pasiv (tzv. čistý fond)“ [1, s. 35]. 
Fond není tedy v tomto případě chápán tak, jak ho charakterizuje účetnictví. Není 
možné ho vnímat jako zdroj krytí aktiv (rezervní fond, fondy ze zisku). Můžeme také 
zmínit výraz čisté fondy, který zdůrazňuje, že aktiva, jež jsou součástí fondů 
rozdílových ukazatelů, jsou očištěny od závazků s nimi spjatými [5]. 
2.6.1 Čistý pracovní kapitál 
Jak už název (čistý) pracovní kapitál napovídá, jedná se o vnímání kapitálu jako 
neustále pracující složku rozvahy, tedy kapitál neustále využívaný pro chod podniku, 
z krátkodobějšího hlediska. S pojmem pracovní kapitál se můžeme setkat ve třech 
různých podobách – pracovní kapitál, nefinanční pracovní kapitál a čistý pracovní 
kapitál. Pracovní kapitál je tvořen oběžnými aktivy. Nefinanční pracovní kapitál je 
tvořen oběžnými aktivy sníženými o krátkodobý finanční majetek. Z pohledu finanční 
analýzy je však nejpodstatnější čistý pracovní kapitál. Ten je možné vnímat 
z manažerského pohledu: 
       ý               á         á            á         á                 [9]   
nebo z pohledu investora: 
       ý               á            ý      á           ý            
Čistý pracovní kapitál je vnímán jako nejdůležitější rozdílový ukazatel, neboť dává 
přehled o platební schopnosti podniku, o likviditě. Informuje o tom, zda podnik 
disponuje dostatečným přebytkem krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými 
závazky a má tedy předpoklad včas hradit své závazky vůči ostatním subjektům. Pokud 
má likvidních prostředků dostatek, je schopen pružně reagovat i na neočekávané 
platební události [3]. 
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2.6.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky jsou ukazatelem, který je z hlediska likvidity mnohem 
přísnější než ukazatel čistého pracovního kapitálu. Tento ukazatel totiž pracuje pouze 
s těmi nejlikvidnějšími aktivy – pohotovými peněžními prostředky. Přísnost požadavků 
se však projevuje i na druhé straně, protože jsou brány v potaz pouze okamžitě splatné 
závazky, tedy splatné ke dni uskutečnění analýzy nebo splatné v blízké budoucnosti. 
Pohotové finanční prostředky lze vnímat ze dvou úhlů pohledu: 
a) pouze jako hotovost v pokladně + peníze na běžných účtech, 
b) nebo z širšího úhlu pohledu jako hotovost v pokladně + peníze na běžných účtech + 
šeky + směnky + cenné papíry s krátkodobou splatností + zůstatky nevyčerpaných 
úvěrů atd. [5]. 
Při bližším pohledu je patrné, že v případě, kdy je použita první varianta, se jedná o 
analýzu nejvyššího stupně likvidity. Vzhledem k nedostupnosti údajů, jakými jsou např. 
okamžitě splatné závazky, je však tato analýza pro externího analytika, bez přístupu 
k těmto informacím, téměř nemožná. Samotný výpočet se provádí následovně: 
                                                             
                                                                                                          á            [5]          
 
2.6.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Tvoří kompromis mezi předchozími dvěma druhy rozdílových ukazatelů likvidity 
podniku. Snižuje oběžná aktiva o zásoby a krátkodobé nelikvidní pohledávky. 
Neinformuje tedy ani o nejvyšším stupni likvidity, ani o tom nižším, zkoumaným 
pomocí čistého pracovního kapitálu [1]. 
                                    
                                                                          [5] 
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2.7 Analýza poměrových ukazatelů 
Na rozdíl od horizontální nebo vertikální analýzy, které odděleně zkoumají pouze 
vývoj jedné veličiny, měnící se v čase nebo ve vztahu k jiné vztažné veličině, staví 
poměrové ukazatele více veličin do vzájemného poměru, který zkoumají. To umožňuje 
získání přehledu o stavu podniku v širších souvislostech, než by bylo možné pouze 
pomocí stavových ukazatelů. Aby podnik splňoval podmínku going concern principu, 
pak musí být nejen rentabilní, přiměřeně zadlužený, ale také dostatečně likvidní. To 
jsou také tři hlavní oblasti, jejichž zkoumáním se poměrové ukazatele zaobírají [8]. 
Jako velký přínos analýzy poměrových ukazatelů lze označit vlastnost umožňující 
omezit data, která se mohou lišit v závislosti na velikosti firmy, do takové formy, která 
umožňuje srovnání. Právě díky této vlastnosti je možné získané hodnoty porovnávat 
s konkurencí, oborovým průměrem nebo pouze sledovat vývoj podniku porovnáním 
s daty z předešlých let [10]. 
2.7.1 Ukazatelé likvidity 
„Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky. Ukazatelé likvidity 
v podstatě poměřují to, čím je možno platit (čitatel), s tím, co je nutno zaplatit 
(jmenovatel). Podle toho jakou míru jistoty požadujeme od tohoto měření, dosazujeme 
do čitatele majetkové složky s různou dobou likvidnosti, tj. přeměnitelnosti na peníze“ 
[3, s. 91]. 
Oběžná aktiva a krátkodobé cizí zdroje jsou základními složkami ukazatelů likvidity. 
Zásoby, krátkodobé pohledávky a krátkodobý finanční majetek jsou složkami oběžných 
aktiv, s kterými jednotlivé ukazatelé likvidity počítají s měnícím se zastoupením [3]. 
Ukazatel běžné likvidity (likvidita III. stupně) 
Běžná likvidita nebo také likvidita III. stupně říká, kolikrát oběžná aktiva pokrývají 
krátkodobé závazky. Poskytuje tedy informaci o tom, kolikrát by podnik byl schopný 
uspokojit všechny své krátkodobé závazky, kdyby byl v danou chvíli donucen přeměnit 
veškerá svá oběžná aktiva na hotovost. Pokud je výsledek větší než jedna, pak je podnik 
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schopen v danou chvíli uspokojit všechny své krátkodobé závazky. Z toho vyplývá, že 
čím vyšší je výsledná hodnota, tím vyšší je platební schopnost podniku. Nevýhodou 
tohoto ukazatele je však fakt, že nebere v úvahu likviditu jednotlivých položek 
oběžných aktiv, ani dobu splatnosti krátkodobých závazků. Za doporučenou hodnotu 
ukazatele běžné likvidity jsou považovány hodnoty v intervalu 1,5 - 2,5 [4]. 
       á             
     á       
  á             
                                                                      [4] 
Ukazatel pohotové likvidity (likvidita II. stupně) 
Likvidita II. stupně přistupuje k problematice přísněji než předchozí. To se projevuje 
snížením sumy oběžných aktiv o položku zásoby, která představuje nejhůře 
přeměnitelnou položku na hotovost (nejmenší likvidnost). Doporučená hodnota je 
v intervalu 1 – 1,5, přičemž hodnota větší než jedna značí, že podnik by byl schopen 
uspokojit krátkodobé závazky bez nutnosti prodat své zásoby. Pro věřitele je 
přijatelnější hodnota co nejvyšší, naopak ze strany majitele bude požadovaná hodnota 
blíže k hodnotě jedna, což značí, že podnik přehnaně neakumuluje likvidní prostředky, 
které by v jiném případě mohly vytvářet zisk [9]. 
       á             
     á         á    
  á   á        á                
                          [12] 
Ukazatel okamžité likvidity (likvidita I. stupně) 
Podává přehled o schopnosti v danou chvíli uhradit krátkodobé závazky. Na místě 
čitatele tento ukazatel využívá pouze opravdu těch nejlikvidnějších položek oběžných 
aktiv, jimiž jsou peníze v pokladně a na běžných účtech. Také je možné zahrnout další 
ekvivalenty velmi likvidních finančních prostředků, jako jsou např. volně 
obchodovatelné cenné papíry, šeky, okamžitě splatné pohledávky atd. Doporučená 
hodnota se pohybuje v intervalu 0,2 – 0,5. Platí, že hodnota nižší než 0,2 znamená 
veliké riziko téměř absolutní platební neschopnosti v daný okamžik a naopak hodnota 
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vyšší než 0,5 značí přehnané zadržování peněžní hotovosti či peněz na běžných 
účtech [1]. 
         á             
  á      ý                
  á                   
                                     [3] 
2.7.2 Ukazatelé rentability 
Ukazatel rentability je poměr finálního efektu uskutečňovaného činností podniku 
(výstupu) a zvolené veličiny (vstupu), která může být součástí aktiv, pasiv, ale i výkazu 
zisku a ztrát. Výsledná hodnota znázorňuje, zda je podnik spravován způsobem 
slučitelným s rostoucí rentabilitou. Ukazatelé rentability obecně zkoumají podobný 
problém a tedy i učiněné závěry informují o podobném faktu, zda je podnik rentabilní 
(ziskový). Forma jakou je zjištěná skutečnost prezentována je taktéž obdobná a říká, 
jaký zisk připadá na jednu korunu veličiny na vstupu. Tento ukazatel je vyjádřen 
v procentech, po vynásobení zlomku 100 [2]. 
Ukazatelé se neliší pouze zvoleným vstupem investovaného kapitálu ve jmenovateli, 
ale také formou zisku prezentovaného v čitateli. Existují tři základní druhy zisku 
používaného ve výpočtech ukazatelů rentability, jsou jimi: 
 EBIT – zisk před zdaněním a úroky (provozní hospodářský výsledek), 
 EBT – zisk před zdaněním (hospodářský výsledek před zdaněním), 
 EAT – zisk po zdanění a vyplacení úroků nebo také čistý zisk (hospodářský 
výsledek za účetní období) [11]. 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu (ROI) 
Rentabilita vloženého kapitálu se počítá jako EBIT (provozní výsledek hospodaření) 
děleno celkovými aktivy podniku. Výsledek je vyjádřen v procentech a informuje o 
rentabilitě aktiv před zdaněním a úroky, tedy schopnosti podniku efektivně využít 
veškerá aktiva bez ohledu na zdroj financování. Slouží především pro porovnání 
rentability aktiv např. s jinými podniky ze zahraničí, které mají odlišné daňové 
podmínky nebo se liší jejich zadluženost a tedy míra úroků vůči věřitelům. Může však 
32 
 
být také použit k porovnání finanční situace podniku samotného s předchozími 
obdobími, kdy mohla ve státě být odlišná daňová sazba [10]. 
Výsledek je také možné interpretovat jako počet haléřů provozního zisku, které 
podnik získal z 1 Kč kapitálu. Cílem je samozřejmě dosáhnout co nejvyšší hodnoty, 
přičemž hodnota nižší než 12% značí špatnou rentabilitu, hodnota v intervalu 12 – 15% 
je vyhovující a hodnota vyšší než 15% vypovídá o vysoké rentabilitě celkového 
kapitálu [12]. 
        
                    
      á       
                                                                                     [10] 
Ukazatel rentability celkového kapitálu (ROA) 
Rentabilita celkového kapitálu se počítá jako podíl čistého zisku EAT (výsledek 
hospodaření za účetní období) a celkových aktiv podniku. Je zde patrná podobnost 
s ukazatelem rentability vloženého kapitálu (ROI), který však počítá s hodnotou EBIT 
(provozní výsledek hospodaření). Rozdíl ve zjištěných výsledcích je ten, že ukazatel 
rentability celkového kapitálu nás informuje o rentabilitě aktiv (bez ohledu na zdroj 
jejich financování) po zdanění a odečtení úroků vyplacených věřitelům [7]. 
Ukazatel procentuálně měří tzv. produkční sílu podniku – tzn. schopnost podniku 
využívat majetek pro tvorbu zisku. Doporučená hodnota je více než 10% [12]. 
       
   
      
                                                                                                                    [2] 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu se počítá jako EAT (výsledek hospodaření za účetní 
období) dělený hodnotou vlastního kapitálu. Zjištěný procentuální výsledek nám říká 
jaká je výnosnost kapitálu vloženého vlastníky. Doporučená hodnota se odvíjí od výše 
úročení dlouhodobých vkladů. Je tedy žádoucí, aby rentabilita vloženého vlastního 
kapitálu byla vyšší než rentabilita, kterou by přineslo úročení tohoto kapitálu ve 
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finanční instituci. Pokud je rozdíl po odečtení úročení dlouhodobých vkladů od 
rentability vlastního kapitálu v podniku kladné číslo, pak se tomuto rozdílu říká prémie 
za riziko [3]. 
        
    ý     
             á 
                                                                                                   [3] 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Rentabilita tržeb se počítá jako EAT (výsledek hospodaření za účetní období) dělený 
celkovými tržbami. Výsledek pak říká, kolik korun zisku připadlo na jednu korunu 
tržeb. Tento ukazatel lze zčásti označit za indikátor možných výsledků ostatních 
ukazatelů rentability, tedy pokud je rentabilita tržeb malá, lze předpokládat, že ostatní 
ukazatelé také poukážou na nízkou rentabilitu [9]. 
Doporučenou hodnotou rentability tržeb je hodnota vyšší než 6% [12]. 
        
   
      
                                                                                                                     [12] 
2.7.3 Ukazatelé aktivity 
Zájmem podniku by mělo být mít přehled o tom, jak efektivně dokáže využívat 
veškerá svá aktiva a přesně k tomu slouží ukazatelé aktivity. Aktiva jsou složena 
z několika různých částí, a proto i ukazatelé aktivity jsou rozděleny tak, aby pokryly 
tyto části a podaly o nich požadované informace. Skladba aktiv se však často mění 
v závislosti na daném oboru podnikání, takže i výsledky získané pomocí ukazatelů by 
měly být použity pouze k porovnávání v rámci podniku samotného nebo oboru [8]. 
Cílem je zjistit, zda současný stav aktiv odpovídá stavu podnikových činností. Pokud 
např. podnik disponuje příliš velkým objemem aktiv, pak úroky s nimi spojené snižují 
zisk, naopak pokud je objem aktiv příliš malý, pak podnik nemůže kvůli výrobním 




U ukazatelů doby obratu bude využíváno ekonomického pojmu – ekonomický rok, 
tedy rok, jehož délka je stanovena na 360 dní. 
Obrat celkových aktiv 
Tento ukazatel staví do vzájemného poměru tržby a celková aktiva, aby zjistil, jaký 
má podnik obrat celkových aktiv, to znamená, kolikrát se obrátí za sledované období 
(většinou rok) aktiva v tržby [7]. 
Doporučená hodnota je v intervalu 1,6 – 3. Pokud je hodnota nižší než 1,6; potom má 
podnik příliš mnoho majetku a úroky s ním spojené snižují možný zisk. Pokud je ale 
hodnota vyšší než 3, potom je naopak majetku málo a podnik není schopen pokrýt 
poptávku [12]. 
              ý           
     
      á       
                                                            [10] 
Obrat dlouhodobého majetku 
Obrat dlouhodobého majetku zkoumá schopnost podniku přeměnit dlouhodobý 
majetek (budovy, stroje, automobily…) v tržby za rok. Kolikrát se dlouhodobý majetek 
obrátí v tržby za rok, je důležitým kritériem při rozhodování o nákupu nového 
dlouhodobého majetku [2]. 
Doporučená hodnota obratu se odvíjí od oborového průměru. Pokud je hodnota nižší 
než oborový průměr, vypovídá to o tom, že podnik neefektivně využívá svůj majetek a 
měl by se zaměřit na zvýšení výrobní kapacity stávajícího majetku a snížit plánované 
investice do dlouhodobého majetku [12]. 
                               
     
         ý       
                               [2] 
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Doba obratu zásob 
Zjištěná hodnota doby obratu zásob nám podává informaci o počtu dnů, po který jsou 
zásoby uskladněny v podniku, než dojde k jejich spotřebě (u materiálů a surovin) nebo 
jejich prodeji (výrobky) [9].  
                á      
 á    
              
     
    
                                                      [1] 
Doba obratu pohledávek z obchodních vztahů 
Výpočtem ukazatele zjistíme dobu, za kterou jsou pohledávky splaceny obchodními 
partnery, tedy dobu po kterou jsou finanční prostředky podniku vázány v pohledávkách. 
Doporučená hodnota doby obratu pohledávek je samozřejmě doba splatnosti uvedená na 
fakturách vystavených podnikem. Podniky si volí takovou dobu splatnosti, která na 
jedné straně počítá s možnou prodlevou a na straně druhé zohledňuje, že pohledávky by 
měly být splaceny dříve, než je doba obratu krátkodobých závazků, aby se podnik 
nedostal do platební neschopnosti [4]. 
                                    
      á                   
     
   
 
 Doba obratu závazků z obchodních vztahů 
Ukazatel doby obratu závazků je často stavěn do souvislosti s ukazatelem doby 
obratu pohledávek. Výsledná doba obratu závazků by měla být delší než doba obratu 
pohledávek. Pokud by tomu tak nebylo, tak by se podnik stával nelikvidním a nebyl by 
časem schopen včas hradit své závazky [3]. 
               á                      
 á                     
     




2.7.4 Ukazatelé zadluženosti 
Předmětem zkoumání je u ukazatelů zadluženosti vztah mezi cizím a vlastním 
kapitálem. Pokud podnik vykazuje vysokou míru zadluženosti, nemusí to nutně 
znamenat negativní informaci. Pomocí tzv. finanční páky totiž lze zvyšovat rentabilitu 
vlastního kapitálu zvyšováním kapitálu cizího. Během zkoumání zadluženosti je vhodné 
nahlédnout do výkazu zisku a ztráty, zda firma nemá pronajatý majetek na leasing, ten 
totiž není veden v rozvaze. Tato informace pak dokreslí celkovou zadluženost podniku, 
která se na první pohled může zdát malá [8]. 
Celková zadluženost 
Tento ukazatel, také nazýván jako ukazatel věřitelského rizika, zjišťuje celkovou 
zadluženost podniku, tedy poměr cizích zdrojů a celkového investovaného kapitálu – 
celkových aktiv. Vysoká hodnota vypovídá o vysoké zadluženosti, ta však nutně nemusí 
znamenat nic špatného. Pokud v tomto případě funguje princip finanční páky, kdy 
zvyšování cizího kapitálu zvyšuje rentabilitu kapitálu vlastního a ta převyšuje úroky na 
cizí kapitál, pak je vše v pořádku a zvyšování zadluženosti je dokonce žádoucí. 
Doporučeno je však držet se zlatého pravidla, které říká, že poměr vlastního a cizího 
kapitálu by měl být v obou případech 50% [5]. 
         á               
          á 
      á       
                                                        [4] 
Koeficient samofinancování 
Výpočet slouží ke zjištění stavu samofinancování podniku. Určuje, z jaké části je 
podnik financován z vlastního kapitálu a jak je tedy finančně samostatný. Čím více je 
podnik samostatný po finanční stránce, tím více je stabilní a tedy atraktivní pro věřitele, 
kteří mají jistotu splácení poskytnutých úvěrů. Opět je doporučeno dodržování zlatého 
pravidla financování [11]. 
                          á     
             á 
      á       




Tímto výpočtem zjistíme, kolikrát by podnik ze stávajícího zisku dokázal splatit 
úroky z cizího kapitálu poté, co by uhradil veškeré náklady na běžný provoz 
podniku [9]. 
Doporučená hodnota je 3x až 6x. Věřitelé však často vyžadují pro poskytnutí úvěru 
hodnotu až 8x [12]. 
                   
    
 á             
                                                                          [9] 
2.8 Analýza soustav ukazatelů 
Finanční zdraví podniku nemusí být hodnoceno pouze jednotlivými ukazateli, které 
hodnotí většinou jeden konkrétní problém. Při komplexnějším zkoumání finanční 
situace je možné využít soustav ukazatelů, jejichž cílem je pomocí jednoho čísla 
vyjádřit finanční zdraví a výkonnost podniku. Tyto soustavy ukazatelů vznikly ve snaze 
rozpoznat hrozící úpadek nebo dokonce bankrot podniku, včas a s předstihem, na 
základě symptomů finanční situace, které se již nějakou dobu v podniku projevují. Nyní 
budou uvedeny a popsány dva příklady bankrotních soustav ukazatelů (modelů) [11]. 
2.8.1 Altmanův index finančního zdraví (Z-score) 
Tento bankrotní model využívá hodnocení finančních ukazatelů, které byly vybrány 
pomocí statistické diskriminační analýzy, a které mají za úkol předpovědět možný 
bankrot podniku. Výsledným produktem takto aplikované diskriminační analýzy byla 
rovnice, která obsahuje pět finančních ukazatelů, které jsou za pomoci této rovnice 
komplexně vyhodnoceny a na jejichž základě je předpovězeno, zda podniku hrozí 
možný bankrot [8]. 




                                                                [1] 
A…čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
B…nerozdělený zisk / celková aktiva 
C…EBIT / celková aktiva 
D…vlastní kapitál (účetní hodnota akcií) / cizí zdroje 
E… tržby / celková aktiva 
Na základě výsledku se dá předpovědět finanční zdraví podniku a to následovně: 
Z > 2,9 – podnik je na tom po finanční stránce dobře a nemusí se obávat bankrotu, 
1,2 < Z ≤ 2,9 – tzv. “šedá zóna” nevyhraněných výsledků, 
Z ≤ 1,2 – finanční situace podniku je velmi vážná a směřuje k bankrotu [1]. 
2.8.2 IN05 
Index hodnocení finančního zdraví podniku IN05 vznikl, jako aktualizace dříve 
používaného modelu IN01, na základě dat získaných detailnějším zkoumáním 
průmyslových podniků v roce 2004 [5]. 
„IN indexy vycházejí z významných bankrotních indikátorů, ale index IN05 byl 
zkonstruován s ohledem na české podmínky a akceptuje i hledisko vlastníka“ [9, s. 190]. 
                                                                    [9] 
A…aktiva / cizí zdroje 
B…EBIT / nákladové úroky 
C…EBIT / aktiva 
D…výnosy / aktiva 
E…oběžná aktiva / krátkodobé závazky (a úvěry) 
Na základě výsledku se dá předpovědět finanční zdraví podniku a to následovně: 
IN05 > 1,6 – podnik je na tom po finanční stránce dobře a nemusí se obávat bankrotu, 
0,9 < IN05 ≤ 1,6 – tzv. “šedá zóna” nevyhraněných výsledků, 
Z ≤ 0,9 – finanční situace podniku je velmi vážná a směřuje k bankrotu [1]. 
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3 ANALÝZA FINANČNÍ SITUACE PODNIKU 
Tato část práce se zabývá komplexní analýzou finanční situace podniku Cimbria 
HMD, s.r.o. ve sledovaném 4-letém období 2010 až 2013. Jako podklady pro zjištění 
finanční situace jsou použity finanční výkazy za sledované období zveřejněné 
podnikem, tedy konkrétně rozvaha a výkaz zisku a ztráty. 
Finanční výkazy jsou podrobeny zkoumání za pomoci finančních ukazatelů, pro 
odhalení jejich vývoje v čase a posouzení vlivu toho vývoje na finanční zdraví podniku. 
Použitými finančními ukazateli jsou stavové, rozdílové, poměrové a soustavy ukazatelů. 
U jednotlivých ukazatelů je dle uvedených vzorců proveden výpočet vyjádřený 
v absolutních hodnotách, procentuálně nebo konkrétními koeficienty. Výsledky jsou pro 
lepší orientaci zaneseny do přehledných tabulek. Některé hodnoty jsou taktéž 
vyobrazeny graficky pomocí barevných grafů. Na základě zjištěných hodnot jsou také 
zdůrazněny a okomentovány největší ať už absolutní nebo procentuální změny.  
Tyto výrazné změny nadále tvoří podklad pro návrhovou část práce. Cílem návrhové 
části je poté na základě těchto změn učinit návrhy patřičných opatření. Návrhy mají 
podniku pomoci zlepšit finanční stabilitu a celkové finanční zdraví v budoucnu. 
3.1 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
3.1.1 Horizontální analýza (analýza trendů) 
Horizontální analýza neboli analýza vývojových trendů společně s vertikální 
analýzou jsou považovány za základní prvky finanční analýzy. Pomáhá ke zjištění změn 
položek účetních výkazů v čase. Změny jsou sledovány vždy ve dvou po sobě 
bezprostředně jdoucích letech v období 2010-2013. Zjištěné hodnoty, tedy nárůst či 






Horizontální analýza aktiv 
Tabulka č. 2: Horizontální analýza aktiv 
Položka AKTIVA 
2011/2010 2012/2011 2013/2012 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
Stálá aktiva 988 12,87% 27 001 311,72% 88 372 247,80% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 316 X -32 -10,13% 4 344 1529,58% 
Dlouhodobý hmotný majetek  672 8,76% 27 033 323,90% 84 028 237,51% 
Dlouhodobý finanční majetek  0 0 0 0 0 0 
Oběžná aktiva  1 068 1,83% 10 444 17,57% 15 248 21,82% 
Zásoby   2 824 20,84% 569 3,48% 36 610 216,10% 
Dlouhodobé pohledávky   -103 -20,56% 476 119,60% -248 -28,38% 
Krátkodobé pohledávky  8 598 64,84% -8 535 -39,05% 17 047 127,95% 
Krátkodobý finanční majetek   -10 251 -32,99% 17 934 86,13% -38 161 -98,47% 
Časové rozlišení   -305 -67,18% -74 -49,66% -43 -57,33% 
AKTIVA CELKEM 1 752 2,63% 37 370 54,75% 103 577 98,06% 
[vlastní zpracování] 
X…změnu není možné procentuálně vyjádřit 
Jak je patrné z tabulky č. 2, výrazný nárůst aktiv a tedy i celkové bilanční sumy 
zaznamenal podnik zejména na přelomu let 2011-2012 a 2012-2013. V prvním přídě byl 
nárůst oproti předchozímu roku o 54,75% (37 370 tis. Kč). V druhém případě byl pak 
nárůst aktiv natolik výrazný, že hodnota aktiv se téměř zdvojnásobila, nárůst byl 
98,06%; vyjádřený v absolutní hodnotě jako 103 577 tis. Kč. V obou obdobích byl 




Graf č. 1: Vývoj celkových aktiv (v tis. Kč) 
 [vlastní zpracování] 
Stálá aktiva 
Nárůst stálých aktiv v období 2010-2011 nebyl v porovnání s dalšími obdobími nijak 
významný. Jednalo se především o koupi softwaru, který se v rozvaze projevil 
navýšením DNM z 0 Kč na 316 tis. Kč a DHM navýšený o 8,76% (672 tis. Kč). Součet 
těchto dvou položek pak v tomto období tvořil téměř polovinu nárůstu celkových aktiv. 
Tento nárůst stálých aktiv byl 12,87% (988 tis. Kč). 
V období 2011-2012 podnik začal s výstavbou budoucího sídla podniku. Tato 
skutečnost se projevila zejména v položce nedokončeného DHM a to navýšením 
hodnoty o 2 143,52% (23 150 tis. Kč) a také ve s ní související položce poskytnutých 
záloh na DHM v částce 3 052 tis. Kč. Nárůst stálých aktiv o 311,72% (27 001 tis. Kč) 
byl způsoben především těmito položkami. 
V posledním sledovaném období 2012-2013 výstavba samozřejmě pokračovala a 
stálá aktiva vzrostla o celých 247,80% (88 372 tis. Kč). Hlavní podíl na růstu mělo opět 
navýšení položky nedokončeného DHM o 294,43% (71 341 tis. Kč), zapříčiněné 
pokračující výstavbou. V tomto období ale stojí také za zmínku i další dvě položky 
aktiv. Nárůst pozemků vztahujících se k výstavbě o částku 5 304 tis. Kč, které byly 
převedeny do vlastnictví podniku a také položka SMV, která vzrostla o 286,40% 
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vybavení pořízeného pro výrobní a administrativní části budovy budoucího sídla 
podniku. 
 
Graf č. 2: Vývoj stálých aktiv (v tis. Kč) 
[vlastní zpracování] 
Oběžná aktiva 
Oběžná aktiva nebyla v období 2010-2011 z pohledu změny celkových aktiv nijak 
významnější než aktiva stálá. Krátkodobý finanční majetek klesl o 32,99% 
(10 251 tis. Kč). Tato skutečnost byla s největší pravděpodobností zapříčiněna 
znatelným nárůstem krátkodobých pohledávek a zásob. Zejména pohledávky 
k ovládajícím a řídícím osobám vzrostly o 73,03% (6 216 tis. Kč). Tyto pohledávky lze 
brát jako pohledávky z obchodního styku, neboť pohledávky zde vedené jsou ve vztahu 
k rakouskému majiteli, který podniku vytváří většinu obchodních zakázek. Již zmíněné 
zásoby také vzrostly a to o 20,84% (2 824 tis. Kč). Celková změna za období byla 
1,83% (1 068 tis. Kč). 
Následující období oběžná aktiva vzrostla výrazněji o 17,57% (10 444 tis. Kč). 
Hlavní podíl měl nárůst krátkodobého finančního majetku o 86,13% (17 934 tis. Kč), 
který zajisté z podstatné části vzrostl díky splacení krátkodobých pohledávek 
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Poslední období oběžná aktiva znovu rostou o dalších 21,82% (15 248 tis. Kč). Děje 
se tak přes velmi výrazné změny v jednotlivých položkách. Nárůst zásob o 216,10% 
(36 610 tis. Kč) a krátkodobých pohledávek o 127,95% (17 047 tis. Kč), zejména pak 
pohledávek za ovládající a řídící osoby (pohledávky vůči členům skupiny vystupujících 
v roli obchodního zástupce, je možné tedy brát jako pohledávky z obchodních vztahů) a 
daňových pohledávek. Tento výrazný nárůst oběžných aktiv je ale významně ovlivněn 
úbytkem krátkodobého finančního majetku o 98,47% (38 161 tis. Kč) použitého na 
výstavbu nové budovy, nákup vybavení budovy a na nákup skladů zásob zrušeného 
dánského závodu. 
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Horizontální analýza pasiv 
Tabulka č. 3: Horizontální analýza pasiv 
Položka PASIVA 
2011/2010 2012/2011 2013/2012 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
Vlastní kapitál   5 965 12,04% 23 458 42,25% 9 951 12,60% 
Základní kapitál   0 0 0 0 0 0 
Kapitálové fondy   0 0 0 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
0 0 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření minulých let   -958 -2,98% 21 465 68,92% 23 458 44,59% 
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období 
6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 
Cizí zdroje    -4 213 -24,86% 13 912 109,26% 93 626 351,38% 
Rezervy   359 5,16% 3 641 49,77% -3 311 -30,22% 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 0 0 
Krátkodobé závazky    -4 619 -46,24% 10 310 191,99% 24 041 153,32% 
Bankovní úvěry a výpomoci   47   -39 -82,98% 72 896 911200,00% 
Časové rozlišení  0 0 0 0 0 0 
PASIVA CELKEM   1 752 2,63% 37 370 54,75% 103 577 98,06% 
[vlastní zpracování] 
Jak lze logicky předpokládat, vývoj celkových pasiv byl totožný s vývojem 
celkových aktiv. První období nezaznamenalo nijak výrazný nárůst, pouhých 2,63% 
(1 752 tis. Kč). Následoval nárůst o 54,75% (37 370 tis. Kč) v druhém období a 
závěrem i nejvýznamnější nárůst v období 2012-2013 o 98,06% (103 577 tis. Kč). 
Zatímco v období 2011-2012 byla celková pasiva nejvíce ovlivněna vlastním kapitálem 
a částečně i cizími zdroji, tak v období 2012-2013 tomu bylo přesně naopak. Meziroční 
změna cizích zdrojů v posledním roce, která téměř zdvojnásobila bilanční sumu na 




Graf č. 4: Vývoj celkových pasiv (v tis. Kč) 
[vlastní zpracování] 
Vlastní kapitál 
Za všechna sledovaná období nezaznamenaly položky základní kapitál, kapitálové 
fondy ani ostatní fondy ze zisku žádné změny. 
Období 2010-2011 byl nárůst VH běžného účetního období o 47,61% (6 923 tis. Kč). 
Tento nárůst byl samozřejmě způsoben zvýšením zisku za dané účetní období. 
Z rozvahy lze ale také vyčíst, že podnik v tomto období utratil veškerý vyprodukovaný 
VH běžného účetního období za rok 2010 a nerozdělený zisk z minulých let nebyl tak 
navýšen. Naopak téměř o milion korun klesl. 
Prostřední sledované období již nepřineslo takový nárůst VH běžného účetního 
období jako tomu bylo v období předešlém. Nárůst byl pouze 9,29% (1 994 tis. Kč). 
Nerozdělené zisk tentokrát vzrostl o celou částku VH běžného účetního období roku 
2011 a to o 68,92% (21 465 tis. Kč). 
Stejně tomu tak bylo i období 2012-2013. Nerozdělený zisk minulých let vzrostl o 
44,59% (23 458 tis. Kč), což je o pouhý 1 000 Kč méně než byl VH běžného účetního 
období za rok 2012. Meziroční změna tohoto VH v letech 2012 až 2013 však byla          
- 57,58% (- 13 508 tis. Kč). Zisk tedy v tomto období klesl. Důvod poklesu bude 






2010 2011 2012 2013 






Graf č. 5: Vývoj vlastního kapitálu (v tis. Kč) 
[vlastní zpracování] 
Cizí zdroje 
2010-2011 je období, ve kterém stojí za to zmínit pouze výraznější změnu 
krátkodobých závazků, přesněji pokles o 46,24% (- 4 619 tis. Kč). Pokles byl způsoben 
hlavně splněním všech závazků vztahujících se k přijatým zálohám. 
V prostředním období 2011-2012 je možné zmínit již první položku cizích zdrojů, 
kterou jsou rezervy. Právě rezervy byly navýšeny o 49,77% (3 641 tis. Kč). Krátkodobé 
závazky však dosáhly změny o 191,99% (10 310 tis. Kč), jednalo se téměř bezvýhradně 
o závazky z obchodních vztahů. 
Poslední období 2012-2013 prošlo nejvýznamnější změnou. Rezervy, především pak 
rezervy na daň z příjmů, klesly o 30,22% (- 3 311 tis. Kč). Krátkodobé závazky 
zaznamenaly změnu hlavně v položkách závazků z obchodních vztahů a závazků vůči 
ovládajícím a řídícím osobám. Jak už bylo zmíněno u pohledávek za ovládající a řídící 
osoby, v případě tohoto podniku lze druhou zmíněnou položku považovat za součást 
závazků z obchodních vztahů. Změna krátkodobých závazků tedy byla 153,32% 
(24 041 tis. Kč). Z rozvahy může být také vyčtena velmi podstatná položka bankovních 
úvěrů a výpomocí, která v tomto období vzrostla o 72 896 tis. Kč a podílela se tak 
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Graf č. 6: Vývoj cizích zdrojů (v tis. Kč) 
[vlastní zpracování] 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka č. 4: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Položka VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
2011/2010 2012/2011 2013/2012 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
Výkony    14 977 14,73% 11 357 9,73% 49 442 38,62% 
Výkonová spotřeba   6 600 12,16% 4 466 7,34% 55 275 84,61% 
Přidaná hodnota     8 376 17,66% 6 891 12,35% -5 833 -9,30% 
Osobní náklady    1 487 5,69% 574 2,08% 8 910 31,61% 
Provozní výsledek hospodaření 8 179 43,64% 2 559 9,51% -14 673 -49,77% 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost   
6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 
Výsledek hospodaření za účetní období  6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 8 185 44,48% 2 561 9,63% -16 682 -57,24% 
[vlastní zpracování] 
V jednotlivých letech je možné pozorovat nárůst výkonů, přičemž růst se v letech 
2010-2011 a 2011-2012 zpomaluje. Tento růst je zapříčiněn růstem tržeb za prodej 
vlastních výrobků a služeb, které se v období 2010-2012 průměrně zvyšovaly o 10 
miliónů ročně, jak je možné vidět v tabulce VZZ v příloze č. 6. V roce 2013 pak tyto 
tržby vzrostly o 23,03% (28 918 tis. Kč) díky převzetí nové výroby v rámci skupiny od 
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Krátkodobé závazky 
Bankovní úvěry a výpomoci 
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souvisela i nutnost odkoupení zásob skladů dánské firmy a výkony tak díky změně 
stavu vlastních výrobků a služeb vzrostly ve výsledku o 38,62% (49 442 tis. Kč). 
Výkonová spotřeba mezi lety 2010 a 2012 rostla pomaleji než výkony a značně tak 
ovlivňovala pozitivní nárůst provozního VH. Rok 2013 byl však i v tomto případě 
významný. Převzetí nové výroby a stěhování se do nových prostor umožňujících větší 
kapacitu výroby podniku výrazně zvýšilo spotřebu materiálů a energií stejně jako služeb 
a výkonová spotřeba tak vzrostla o 84,61% (55 275 tis. Kč). V tomto roce tedy 
negativně ovlivnila provozní VH. 
Přidanou hodnotu lze analogicky odvodit z vývoje výkonů a výkonové spotřeby. Její 
vývoj je tedy rostoucí, ale růst se postupně zpomaluje, až do posledního období kdy 
nastává pokles o 9,30% (- 5 833 tis. Kč). 
Vývoj osobních nákladů během sledovaných let je velmi podobný vývoji výkonové 
spotřeby. Zpomalující se nárůst během let 2010 až 2012 a znatelný skok navyšující 
osobní náklady v roce 2013. Růst osobních nákladů v roce 2013 je způsobem především 
stěhováním se do nové budovy disponující větší výrobní kapacitou a tudíž nutností 
zvýšení počtu zaměstnanců. 
Provozní výsledek hospodaření ovlivněný výše uvedenými položkami VZZ měl 
následující vývoj – období 2010-2011 nárůst o 43,64% (8 179 tis. Kč), období 2011-
2012 již nárůst o méně významných 9,51% (2 559 tis. Kč) a poslední období 2012-2013 
pokles především vlivem zvýšení výkonové spotřeby a osobních nákladů o 49,77 %     
(- 14 673 tis. Kč). 
VH za běžnou činnost má procentuálně téměř totožný vývoj jako provozní VH, 
pouze v roce 2013 je pokles trochu výraznější a to 57,58% (- 13 508 tis. Kč). 
Mimořádný VH je ve všech letech roven nule a VH za účetní období je tudíž stejný jako 




3.1.2 Vertikální analýza (procentní rozbor) 
Vertikální analýza neboli procentní rozbor slouží k vyjádření procentního podílu 
jednotlivých položek účetních výkazů vzhledem k předem zvolené základně. Za 
základnu vertikální analýzy rozvahy je zde zvolena bilanční suma (suma aktiv/pasiv) a 
je tedy sledováno, jak se které položky rozvahy procentuálně podílejí na celkové 
bilanční sumě. Za základnu vertikální analýzy výkazu zisku a ztráty jsou zvoleny 
celkové výnosy. 
Vertikální analýza aktiv 
Tabulka č. 5: Vertikální analýza aktiv 
Položka AKTIVA 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Stálá aktiva 11,54% 12,69% 33,76% 59,29% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,46% 0,27% 2,21% 
Dlouhodobý hmotný majetek  11,54% 12,23% 33,49% 57,08% 
Dlouhodobý finanční majetek  0 0 0 0 
Oběžná aktiva  87,78% 87,09% 66,17% 40,70% 
Zásoby   20,37% 23,98% 16,04% 25,60% 
Dlouhodobé pohledávky   0,75% 0,58% 0,83% 0,30% 
Krátkodobé pohledávky  19,94% 32,02% 12,61% 14,52% 
Krátkodobý finanční majetek   46,72% 30,50% 36,69% 0,28% 
Časové rozlišení   0,68% 0,22% 0,07% 0,02% 
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
[vlastní zpracování] 
Jak je z grafu č. 8 patrné, tak od roku 2011 se struktura celkových aktiv začíná 
pozvolně měnit. Zejména stálá aktiva začínají od roku 2011 získávat stále větší podíl. 
Až do roku 2012 oběžná aktiva tvoří většinový podíl celkových aktiv, v roce 2010 
87,78%; v roce 2011 87,09% a v roce 2012 66,17%. Rokem 2013 však stálá aktiva 
zaujímají již nadpoloviční většinu celkových aktiv s 59,29%. Podíl časového rozlišení je 




Rostoucí trend stálých aktiv je možné pozorovat v tabulce č. 5 zvyšujícím se DHM, 
konkrétně pak nedokončeným DHM, který každým rokem skokově roste a zvyšuje tak 
celkový podíl stálých aktiv. Tato skutečnost je zapříčiněna již zmíněnou výstavbou 
budoucího sídla podniku v průmyslové zóně Litomyšle a nákupem vybavení. 
Nejpodstatnějšími složkami oběžných aktiv byly během těchto čtyř let zásoby a 
krátkodobý finanční majetek. Výjimkou je rok 2011, kdy krátkodobé pohledávky 
tvořily největší podíl celkových aktiv a to 32,02%. Zásoby tvořily 20-26% celkových 
aktiv, až na rok 2012 kdy klesly na 16,04%. Krátkodobý finanční majetek díky 
vysokým hodnotám na bankovních účtech dosáhl postupně 46,72%; 30,50% a v roce 
2012 36,69%. Rok 2013 lze z hlediska této položky pouze obtížně hodnotit. Podnik 
většinu svých peněz z bankovních účtů totiž použil na zaplacení nového sídla podniku. 
Zároveň ale začal využívat společný cash pool své mateřské společnosti, na který 
odesílal většinu svých tržeb, které se tak nemohly projevit v aktivech. Tato položka je 
tak značně ovlivněna a její vypovídací hodnota je znehodnocena. Krátkodobé 
pohledávky pak až na zmíněný rok 2011 dosáhly hodnot 19,94%; v roce 2012 12,61% a 
v posledním roce 2013 14,52%. Dlouhodobé pohledávky v ani jednom roce 
nepřekročily 1% celkových aktiv. 
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Vertikální analýza pasiv 
Tabulka č. 6: Vertikální analýza pasiv 
Položka PASIVA 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Vlastní kapitál   74,52% 81,35% 74,78% 42,51% 
Základní kapitál   0,15% 0,15% 0,09% 0,05% 
Kapitálové fondy   0,48% 0,47% 0,30% 0,15% 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy 
ze zisku 
3,76% 3,66% 2,37% 1,19% 
Výsledek hospodaření minulých let   48,27% 45,62% 49,80% 36,36% 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 21,86% 31,45% 22,21% 4,76% 
Cizí zdroje    25,48% 18,65% 25,22% 57,49% 
Rezervy   10,46% 10,72% 10,37% 3,65% 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 
Krátkodobé závazky    15,02% 7,87% 14,84% 18,99% 
Bankovní úvěry a výpomoci   0 0,07% 0,01% 34,85% 
Časové rozlišení  0 0 0 0 
PASIVA CELKEM   100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
[vlastní zpracování] 
Během prvních tří let je možné říci, že poměr vlastního kapitálu a cizích zdrojů byl 
velmi podobný a to 3:1. Obdobně jako u celkových aktiv i celková pasiva prošla 
v posledním roce velmi výraznou změnou a cizí zdroje se s 57,49% dostaly nad 
poloviční podíl celkových pasiv. 
Základní kapitál, kapitálové fondy a ostatní fondy ze zisku ve většině případů 
nedosáhly ani 1% podílu na celkových pasivech. Největší hodnoty z těchto položek 
dosáhly ostatní fondy ze zisku v roce 2010 se 3,76%. V prvních třech letech 
VH minulých let dosahovat zhruba 45-50% podílu na celkových pasivech. V roce 2013 
tento podíl klesl na 36,36% přesto, že se ve skutečnosti téměř o polovinu zvýšil.  
VH běžného účetního období v prvních třech letech každý rok rostl, ale jeho podíl na 
celkových pasivech byl proměnlivý (21,86%; 31,45%; 22,21%). Poslední rok 
VH výrazně klesl a to jak v absolutní hodnotě, tak i podílem na celkových pasivech na 
4,76%. 
Vývoj položek cizích zdrojů je během let 2010 až 2013 následující. Dlouhodobé 
závazky jsou po celou dobu nulové. Zastoupení krátkodobých závazků ve vztahu 
52 
 
k celkovým pasivům je během let 15,02%; 7,87%; 14,84% a 18,99%. Rezervy se 
v letech 2010 až 2012 pohybují okolo 10,50%, pouze poslední rok jejich podíl klesá na 
3,65%. Bankovní úvěry a výpomoci se drží blízko nule. Až v roce 2013 jejich podíl 
roste na 34,85% vlivem odčerpání značné sumy finančních prostředků ze společného 
cash poolu mateřské společnosti. Konkrétně z kontokorentního účtu podniku vedeného 
jako podúčet společného cash poolu. 
 
Graf č. 8: Struktura celkových pasiv 
[vlastní zpracování] 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka č. 7: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Položka VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Výkony    99,24% 99,53% 99,68% 98,88% 
Výkonová spotřeba   52,96% 51,92% 50,86% 67,19% 
Přidaná hodnota     46,29% 47,61% 48,81% 31,68% 
Osobní náklady    25,50% 23,56% 21,95% 20,67% 
Provozní výsledek hospodaření 18,29% 22,97% 22,95% 8,25% 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost   14,19% 18,31% 18,26% 5,54% 
Výsledek hospodaření za účetní období  14,19% 18,31% 18,26% 5,54% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 17,96% 22,68% 22,69% 6,94% 
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Jako základna pro výpočet vertikální analýzy byly zvolené celkové výnosy. Jak je 
z tabulky č. 7 patrné, největší podíl na celkových výnosech podniku mají výkony, které 
za sledované roky tvoří nejméně 98,88% celkových výnosů. Z výkonů největší podíl 
(větší než 97%) zastupují tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb, lze tedy bez 
sebemenších pochyb říci, že se jedná o výrobní podnik. Pouze v roce 2013 se na 
výkonech podílí významněji i změna stavu zásob vlastní činnosti s podílem 12,82% na 
celkových výnosech, způsobená již zmíněnou nutností odkoupení skladů zásob dánské 
firmy, od níž podnik převzal výrobu. 
Podíl výkonová spotřeby v letech 2010 až 2012 mírně klesá a je možné tak prohlásit, 
že nákladovost výnosů, reprezentovaných z největší části tržbami za prodej vlastních 
výrobků a služeb, v čase klesá, což je velmi pozitivní zpráva. Bohužel v posledním roce 
2013 výkonová spotřeba podstatně vzrostla. Tato skutečnost je s největší 
pravděpodobností způsobena stěhováním do nových výrobních prostor a zaváděním 
nové výroby. 
Přidaná hodnota během prvních třech let roste a podílí se tak i na růstu VH, což je 
velmi dobře. V roce 2013 však klesá díky již zmíněnému nárůstu výkonové spotřeby. 
Podíl osobních nákladů na celkových výnosech ve všech letech 2010-2013 mírně 
klesá, dokonce i v roce 2013, kdy výkonová spotřeba naopak vzrostla. 
VH za účetní období vypovídá, že v roce 2011 došlo k nárůstu oproti předchozímu 
roku. V roce 2012 pak podíl VH za účetní období na celkových výnosech stagnuje a 
malinko klesá. 5,54% v posledním roce 2013 však říká, že podnik úplně nezvládl 
veškeré změny (výstavba, stěhování, nová výroba…), které tento rok musel podstoupit a 
neudržel si dosavadní nárůst VH. Náklady tak v poměru k výnosům bohužel znatelně 





3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Tabulka č. 8: Rozdílové ukazatele 
   
Roky + hodnoty (v tis. Kč) 
Rozdílové ukazatele 2010 2011 2012 2013 
Čistý pracovní kapitál 48 391 54 079 54 213 45 420 
Čisté pohotové prostředky 30 755 20 803 38 693 594 
Čistý peněžně-
pohledávkový finanční fond 
32 943 30 015 36 719 -9 201 
[vlastní zpracování] 
3.2.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál patří mezi nejdůležitější rozdílové ukazatele. Jeho funkcí je 
sdělit uživateli finanční analýzy jak je na tom podnik s likviditou a jak je tedy schopen 
včas hradit své závazky. Zjištěná hodnota dále informuje, jak je podnik schopen pružně 
reagovat na nečekané platební potřeby, které často nelze předvídat. 
Jak je z tabulky patrné, ve všech sledovaných letech se čistý pracovní kapitál drží na 
velmi vysokých hodnotách. Takto vysoké hodnoty jsou způsobeny opravdu nízkými 
hodnotami krátkodobých závazků v poměru k oběžným aktivům podniku. V letech 
2010-2012 je možné sledovat růst, přičemž v roce 2011 byl nárůst čistého pracovního 
kapitálu dokonce 5 688 tis. Kč. Tento nárůst byl způsobem nepatrným růstem oběžných 
aktiv, ale převážně poklesem krátkodobých závazků o 4 619 tis. Kč. V posledním 
sledovaném roce 2013 však nastává pokles. Čistý pracovní kapitál klesá o 8 793 tis. Kč. 
Tento pokles je způsoben enormním nárůstem krátkodobých závazků, jejichž dopad na 
čistý pracovní kapitál zmírnil nárůst oběžných aktiv. 
3.2.2 Čisté pohotové prostředky 
Pomocí tohoto ukazatele by podnik měl analyzovat nejvyšší stupeň likvidity, protože 
ukazatel pracuje pouze s nejlikvidnější částí aktiv – pohotovými peněžními prostředky. 
Pro zjištění těchto údajů se běžně využívá okamžitě splatných závazků, jejichž hodnotu 
však není možné bez interních informací z podniku získat. Okamžitě splatné závazky 
tedy byly nahrazeny závazky po splatnosti a je tak možné si udělat přehled o tom, 
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jakými pohotovými peněžními prostředky by podnik disponoval, kdyby v den sestavení 
účetního výkazu uhradil veškeré závazky po splatnosti. 
Závazky po splatnosti během prvních tří let jsou velmi nízké a tak v kombinaci s 
vysokými částkami na bankovních účtech dává ukazatel vysoké hodnoty. V posledním 
roce podnik však pohotové peněžní prostředky využil jako investici do budoucího sídla 
podniku a jejich hodnota na bankovních účtech se tak propadla na řády stovek tisíc. 
Proto nízká hodnota ukazatele v roce 2013. 
Lze ale předpokládat, že při použití původních údajů okamžitě splatných závazků by 
se ukazatel v posledním roce dostal jistě do mínusové hodnoty. Tato skutečnost by však 
byla také negativně ovlivněna faktem kontokorentního účtu na společném cash poolu 
mateřské společnosti, který částečně neumožňuje nárůst krátkodobých finančních 
prostředků podniku tak, jak by tomu bylo, pokud by podnik tímto účtem nedisponoval.  
Mínusová hodnota při použití okamžitě splatných závazků by tak správně 
nereprezentovala skutečný stav. 
3.2.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
Z hlediska likvidity tvoří tento ukazatel kompromis mezi dvěma výše zmíněnými. 
Oběžná aktiva snižuje o zásoby (nejméně likvidní část oběžných aktiv) a nelikvidní 
pohledávky. Od této částky jsou pak odečteny krátkodobé závazky. 
V období 2010-2012 ukazatel zjistil velmi vysoké hodnoty, kvůli poměrně nízkému 
stavu zásob k celkovým oběžným aktivům, ale i nízkým krátkodobým závazkům. Obě 
tyto skutečnosti se výrazně změnily v roce 2013, kdy zásoby i krátkodobé závazky 
vzrostly na takové hodnoty, že se ukazatele dostal do mínusu, konkrétně na částku        
– 9 201 tis. Kč. 
Opět je údaj částečně zkreslen nerostoucí položkou krátkodobého finančního 
majetku, jak je to zmíněno již u předchozího ukazatele. 
56 
 
3.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Aby podnik mohl efektivně pokračovat ve své činnosti, měl by být s ohledem na 
předmět svého podnikání dostatečně rentabilní, přiměřeně zadlužený a měl by 
dosahovat vyhovující likvidity. Nejen tyto tři oblasti zkoumá analýza poměrových 
ukazatelů. Proto jsou poměrové ukazatele velmi oblíbeným způsobem zjišťování 
finanční situace podniku. 
3.3.1 Ukazatelé likvidity 
Ukazatelé likvidity mají za úkol zobrazit schopnost podniku hradit své závazky. 
Schopnost hradit závazky je zkoumána ze tří pohledů, podle časového horizontu, ve 
kterém mají být závazky uhrazeny. 
Před zhodnocení ukazatelů likvidity je vhodného připomenout skutečnost 
zkreslenosti krátkodobého finančního majetku a krátkodobých závazků, tedy všech 
ukazatelů likvidity za rok 2013, aby tento fakt nemusel být u každého stupně likvidity 
zmiňován zvlášť. 
Stav krátkodobého finančního majetku a krátkodobých závazků v roce 2013 je totiž 
zkreslen vlivem společného cash poolu skupiny. Téměř veškerý zisk odchází na 
kontokorentní účet, který je podúčtem na společném cash poolovém účtu a v rozvaze se 
tedy nezvyšuje hodnota krátkodobého finančního majetku. Kontokorentní účet navíc 
podniku umožnil v roce 2013 odčerpat částku v hodnotě desítek milionů, ale podnik se 
ji rozhodl v rozvaze evidovat v položce krátkodobé úvěry a výpomoci. Za normálních 
okolností by však takováto částka byla součásti dlouhodobých úvěrů a výpomocí, ale 
rozhodnutí podniku uvést tuto částku jako krátkodobý dluh společně se zkresleností 
stavu krátkodobého finančního majetku vedlo k negativnímu ovlivnění hodnot 





Tabulka č. 9: Ukazatelé likvidity 
   
Roky 
Ukazatelé likvidity 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita 5,84 10,97 4,46 0,76 
Pohotová likvidita 4,49 7,95 3,38 0,28 
Okamžitá likvidita 3,11 3,84 2,47 0,01 
[vlastní zpracování] 
 
Graf č. 9: Ukazatelé likvidity 
[vlastní zpracování] 
Běžná likvidita (likvidita III. stupně) 
Z tabulky č. 9 je patrné, že v roce 2010 a 2012 by byl podnik schopen při okamžité 
přeměně oběžných aktiv uhradit veškeré své krátkodobé závazky průměrně 5x, což je 
dvojnásobek doporučené hodnoty. V tomto období jsou dvojnásobné hodnoty oproti 
doporučeným hodnotám způsobeny především velmi vysokou částkou finanční 
prostředků (30 906 tis. Kč a 38 537 tis. Kč) zadržovaných na bankovních účtech, která 
tvoří více jak polovinu celkových oběžných aktiv. Vysoké částky na bankovních účtech 
















V roce 2011 je výsledek dokonce více než čtyřnásobkem doporučené maximální 
hodnoty. Oproti předchozímu roku dochází k poklesu naakumulovaných finančních 
prostředků zadržovaných na běžných účtech (o 10 207 tis. Kč na 20 699 tis. Kč), ale 
současně ke znatelnému růstu krátkodobých pohledávek (o 8 598 tis. Kč 
na 21 858 tis. Kč). V kombinaci s poklesem krátkodobých závazků téměř o polovinu 
(o 4 619 tis. Kč na 5 370 tis. Kč), se pak ukazatel běžné likvidity dostává do takto 
vysokých hodnot. 
V posledním sledovaném roce 2013 naopak zjištěná hodnota klesla na polovinu 
minimální doporučené hodnoty, která je 1,5. Pokles byl zapříčiněn nárůstem 
krátkodobých závazků, konkrétně závazků k ovládajícím a řídícím osobám 
(o 18 897 tis. Kč), které pro podnik znamenají totéž jako závazky z obchodních vztahů. 
Dále byl také zaznamenán obrovský nárůst u krátkodobých bankovních úvěrů 
(o 72 896 tis. Kč). Pokles ukazatele tak byl velmi výrazný, i přes znatelné změny 
položek oběžných aktiv – materiálů (nárůst o 13 605 tis. Kč), nedokončené výroby a 
polotovarů (nárůst o 20 908 tis. Kč), krátkodobých pohledávek k ovládajícím a řídícím 
osobám (nárůst o 11 233 tis. Kč) a účty v bankách (pokles o 38 258 tis. Kč). 
Souhrnně lze běžnou likviditu v letech 2010 a 2012 označit za negativně vysokou a 
to převážně díky akumulaci finančních prostředků na bankovních účtech, které by 
podnik raději měl v daném období investovat. Cimbria HMD se místo toho rozhodla 
finanční prostředky zadržovat na účtech s nízkým úročením a moci s nimi tak kdykoliv 
nakládat. V roce 2013 je zkreslená hodnota zase nebezpečně nízká a hrozí neschopnost 
včas hradit své závazky, jejichž obrovský nárůst v tomto období zapříčinil tak nízkou 
hodnotu tohoto ukazatele. 
Pohotová likvidita (likvidita II. stupně) 
Pohotová likvidita se od běžné likvidity liší pouze v čitateli, kde jsou oběžná aktiva 
snížena o hodnotu zásob, jako nejméně likvidní položku oběžných aktiv. Vývoj hodnot 
ukazatele pohotové likvidity je obdobný jako u prvního ukazatele oběžné likvidity a až 
na poslední rok jsou hodnoty několikanásobně vyšší než doporučená hodnota, která by 
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se měla blížit jedné. Hodnoty jsou samozřejmě nižší než v předešlém případě a to 
zejména kvůli odečtení zásob od hodnoty čitatele.  
Hodnota zásob měla ve všech čtyřech letech rostoucí trend, a proto se částečně 
podílela na snižování ukazatele pohotové likvidity, který s rostoucími zásobami klesá. 
Tato skutečnost je nejmarkantnější v roce 2013, kdy nárůst zásob byl 36 609 tis. Kč a to 
mělo současně s růstem krátkodobého cizího kapitálu za následek pokles ukazatele 
velmi nízko pod doporučenou hodnotu blížící se jedné. S ohledem na zjištěné 
skutečnosti lze tedy konstatovat, že v letech 2010 až 2012 byl objem zásob příliš nízký 
a naopak v roce 2013 podnik disponoval příliš velkým objemem zásob v poměru ke 
krátkodobému cizímu kapitálu. 
Okamžitá likvidita (likvidita I. stupně) 
Krátkodobý finanční majetek jakožto nejlikvidnější část oběžných aktiv je jedinou 
položkou v čitateli ukazatele okamžité likvidity. Zjištěné extrémní hodnoty ukazatele 
okamžité likvidity, které mnohonásobně překračují doporučené hodnoty 0,2 – 0,5; 
dokazují, že právě krátkodobý finanční majetek je příčinou tak výrazných výkyvů všech 
tří ukazatelů. 
V letech 2010 až 2012 tedy podnik disponoval výrazně nadbytečným krátkodobým 
finančním majetkem, který by bylo výhodnější investovat. Naopak v roce 2013 hodnota 
krátkodobého finančního majetku klesla v poměru ke krátkodobým cizím zdrojům na 
nebezpečně nízkou hodnotu, která alarmuje blížící se hrozbu platební neschopnosti.  Je 
však vhodné opět připomenout mizivou vypovídací hodnotu roku 2013. 
3.3.2 Ukazatelé rentability 
Cíl použití ukazatelů rentability je ve výsledku vždy obdobný a to sice zjistit 
ziskovost podniku v poměru ke zvoleným položkám účetních výkazů. Ziskovost 
(rentabilita) je jedním z klíčových ukazatelů pro investory, kteří chtějí své investice co 
nejvíce zúročit a ukazatelé rentability jím tak poskytují nástin možného budoucího 
výdělku plynoucího z jejich investice. 
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Tabulka č. 10: Ukazatelé rentability 
   
Roky 
Ukazatelé rentability 2010 2011 2012 2013 
ROI 28,18% 39,44% 27,91% 7,08% 
ROA 21,86% 31,45% 22,21% 4,76% 
ROE 29,34% 38,66% 29,70% 11,19% 
ROS 14,28% 18,36% 18,31% 5,60% 
 [vlastní zpracování] 
 
Graf č. 10: Ukazatelé rentability 
[vlastní zpracování] 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
Ziskovost vloženého kapitálů je v prvních třech sledovaných letech velmi vysoká a 
lze tedy říci, že celkový majetek podniku bez ohledu na zdroj jeho financování přinesl 
vysokou rentabilitu. Např. o roce 2011 lze konstatovat, že podnik každou jednu korunu 
investovaného kapitálu zúročil ziskem dalších téměř 40 haléřů.  
Hodnoty vysoce převyšující doporučenou hodnotu >15% narušuje pouze rok 2013. 
V roce 2013 naopak rentabilita klesla pod minimální doporučenou hodnotu 12% a to na 



















Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Rentabilita celkového kapitálu se od rentability vloženého kapitálu liší pouze ziskem 
v čitateli, který je snížen o úrokové a daňové platby. Je tedy pochopitelné, že vývoj 
těchto ukazatelů v čase je velmi podobný. 
Opět tedy platí, že rentabilita celkového kapitálu podniku byla v prvních třech letech 
velmi vysoká a podnik tak dokázal efektivně využívat svůj majetek pro tvorbu zisku. 
Pouze v roce 2013 rentabilita opět klesla pod doporučenou hodnotu 10%. 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Aby pro vlastníky bylo efektivní investovat do podniku, pak by ukazatel rentability 
vlastního kapitálu měl být vyšší než průměrné úročení, které by přinesla jiná investice. 
Tento požadavek je v letech 2010 až 2013 naprosto splněn a vlastníci se tak mohou 
přesvědčit o správnosti rozhodnutí učinit investici do podniku. Obecně je pak možné 
prohlásit za platné následující skutečnosti. Tak jako u předchozích dvou ukazatelů se 
hodnoty v letech 2010 a 2012 pohybují na stejné úrovni vysoko nad doporučenou 
hodnotou, v roce 2011 pak ukazatel dosahuje ve sledovaném období maxima a 
v posledním sledovaném roce 2013 se hodnota ukazatele výrazně snižuje. 
Důležité je také zmínit, že hodnoty ukazatele jsou ve všech čtyřech letech vyšší než 
ukazatel rentability celkového kapitálu a lze tedy mluvit o pozitivním působení finanční 
páky. Tento jev je také velmi pozitivní. 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Hodnoty tohoto ukazatele by se měly pro kladné hodnocení rentability tržeb 
pohybovat nad hranicí 6%. Tento požadavek je v prvních třech letech splněn, bohužel 
ve všeobecně slabším roce 2013 ukazatel klesá na 5,60%. Za velmi kladné lze pak 
označit roky 2011 a 2012, kdy hodnoty ukazatele dosahují více jak trojnásobku 
doporučené hodnoty a rentabilita tržeb byla tedy velmi vysoká. Zisk z jedné koruny 
tržeb v těchto letech byl tedy více jak 18 haléřů. 
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3.3.3 Ukazatelé aktivity 
Podnik by měl dokázat se svým majetkem (aktivy) efektivně hospodařit a právě 
schopnost správně hospodařit s majetkem je předmětem zkoumání ukazatelů aktivity. 
Protože skladba aktiv se u podniků s různým zaměřením mění, je potřeba tento fakt 
zohlednit při konečném posuzování nebo porovnávání, které je proto doporučeno pouze 
v rámci oboru nebo podniku samotného. 
Tabulka č. 11: Ukazatelé aktivity 
   
Roky 
Ukazatelé aktivity 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv 1,53 1,71 1,21 0,85 
Obrat dl. majetku 13,27 13,50 3,59 1,43 
Doba obratu zásob [den] 47,89 50,41 47,60 108,57 
Doba obratu pohledávek z 
obchodních vztahů [den] 
32,93 47,80 19,09 35,38 
Doba obratu závazků z 
obchodních vztahů [den] 
6,36 4,95 33,71 67,99 (38) 
 [vlastní zpracování] 
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Obrat celkových aktiv 
Za doporučenou hodnotu obratu celkových aktiv, tedy doporučenou hodnotu kolikrát 
by se za rok aktiva měla obrátit v tržby, je považována hodnota v rozmezí 1,6 – 3. 
O letech 2010 a 2011 je možné prohlásit, že hodnoty se dotýkají spodní meze tohoto 
rozmezí a obrat aktiv byl tedy v pořádku.  
V posledních dvou letech pak hodnota klesá pod doporučenou mez a to především 
kvůli zvýšení hodnoty stálých aktiv. Zejména v roce 2013 se hodnota stálých aktiv 
oproti předešlému roku zdvojnásobila (na 209 208 tis. Kč) a přestože objem tržeb také 
zaznamenal výrazný nárůst, tak hodnota obratu klesla na 0,85. 
Hodnoty za poslední dva roky znamenají, že podnik má nízké tržby v poměru ke 
svému majetku, který generuje nadbytečné náklady. Měl by tedy zvýšit objem tržeb 
nebo snížit množství svého majetku. 
Obrat dlouhodobého majetku 
Během prvních dvou sledovaných let je obrat velmi vysoký, což značí, že podnik má 
příliš velké tržby na objem stálých aktiv. Cílem v těchto letech by tedy mělo být 
zaměření se na nové investice a zvýšení hodnoty stálých aktiv. Tohoto cíle je dosaženo 
v roce 2012, kdy se hodnota ukazatele sníží. Poslední sledovaný rok hodnota dále klesá 
a podnik by tak měl omezit investice a zaměřit se na zvýšení tržeb plynoucích ze stálých 
aktiv. 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob analogicky k předchozímu ukazateli informuje a počtu dnů, po 
které byly zásoby zadržovány ve skladech, než byly použity (materiály a suroviny) nebo 
prodány (výrobky). Je tedy možné opět prohlásit, že v prvních třech letech byla doba 
obratu zásob průměrná, ale v roce 2013 vzrostla na poměrně vysokou hodnotu, kterou 
by se měl podnik snažit zredukovat. Stav v roce 2013 je způsoben nutností odkoupení 
skladů zásob od zrušené dánské firmy, od které Cimbria HMD převzala výrobu, těsně 
před koncem účetního období. 
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Doba obratu pohledávek z obchodních vztahů 
Během sledovaného období se doba obratu pohledávek z obchodních vztahů 
pohybovala v rozmezí 19-48. Takovéto hodnoty jsou běžné, pokud však podnik nesplácí 
své závazky v kratších intervalech. 
Doba obratu závazků z obchodních vztahů 
Doba obratu závazků informuje o počtu dnů, které podniku průměrné potřebuje ke 
splácení svých krátkodobých závazků. Jak již bylo zmíněno, hlavním kritériem pro 
posouzení zjištěných hodnot je, zda doba obratu krátkodobých závazků je delší než 
doba obratu krátkodobých pohledávek a podniku tak nehrozí ohrožení likvidity. 
Během prvních dvou let byla doba obratu krátkodobých závazků nižší a v roce 2011 
dokonce 9x nižší než doba obratu krátkodobých pohledávek. Podnik tedy hradil své 
závazky 9x rychleji, než odběratelé pohledávky a likvidita podniku byla proto 
„ohrožena“. Závazky tedy musely být hrazeny z ušetřených finančních prostředků 
společnosti a ne z tržeb za pohledávky, nemohlo tak být využíváno tzv. dodavatelského 
úvěru. V následujících dvou letech naštěstí podnik tento vývoj zvrátil a doba splácení 
krátkodobých závazků byla delší než doba úhrady krátkodobých pohledávek. Hodnota 
v závorce v roce 2013 je doba obratu krátkodobých závazků z obchodní činnosti 
očištěná od závazků spojených s nutností nákupu skladových zásob od zrušeného 
závodu. Podnik tento nákup totiž uskutečnil těsně před koncem účetního období a neměl 
tak čas tento závazek uhradit. 
3.3.4 Ukazatelé zadluženosti 
Důležitou charakteristikou podniku je jeho poměr vlastního a cizího kapitálu, tedy to, 
jak je podnik zadlužený. Použitím ukazatelů zadluženosti si je podnik schopen udělat 
představu o tomto poměru, o schopnosti splácet cizí kapitál, ale i zjistit, zda z pohledu 




Tabulka č. 12: Ukazatelé zadluženosti 
   
Roky 
Ukazatelé zadluženosti 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 25,48% 18,65% 25,22% 57,49% 
Koef. samofinancování 0,75 0,81 0,75 0,43 
Úrokové krytí X 6 730,25 X 8,76 
[vlastní zpracování] 
Celková zadluženost 
Jak je z tabulky patrné, celková zadluženost, tedy poměr cizího kapitálu k celkovým 
aktivům je v prvních třech letech velmi nízká, v roce 2011 dokonce pouhých 18,65%. 
Znamená to, že podnik byl financován především z vlastních zdrojů. Tato skutečnost je 
často velmi žádoucí ze strany věřitelů, kteří mají jistotu splácení poskytnutých úvěrů. 
V posledním roce 2013 zadluženost oproti předchozím letům velmi vzrostla na 57,49% 
díky vysokému krátkodobému bankovnímu úvěru ve výši 72 904 tis. Kč (finanční 
prostředky z kontokorentního účtu na výstavbu nové budovy a jejího vybavení). 
Koeficient samofinancování 
Je patrné, že podnik se během sledovaných let nesnažil dodržet zlaté pravidlo 
financování, které říká, že poměr vlastního a cizího kapitálu by měl být stejný, tedy 
50:50. Analogicky k celkové zadluženosti lze pak říci, že až na rok 2013 byl podnik 
financován především z vlastních zdrojů. 
Úrokové krytí 
V letech 2010 a 2012 podnik neměl žádné úvěry, proto v tabulce nejsou uvedené 
hodnoty ukazatele. V roce 2011 podnik měl úvěr na pouhých 47 000 Kč a nákladové 
úroky byly 4 000 Kč. Takovému úvěru není potřeba přikládat žádnou váhu. V roce 2013 
podnik odčerpal ze svého kontokorentního účtu částku 72 904 tis. Kč. Po zohlednění 
nákladových úroků s touto operací spjatými v hodnotě 1 691 tis. Kč ukazatel úrokového 
krytí říká, že roční zisk z provozní činnosti podniku převyšuje tyto úroky 8,76krát. Tato 
hodnota je nadprůměrná a podniku by byl takovýto úvěr poskytnut i většinou bank. 
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3.4 Analýza soustav ukazatelů 
3.4.1 Altmanův index finančního zdraví (Z-score) 
Tabulka č. 13: Altmanův index finančního zdraví (Z-score) 
   
Roky 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 
   A 0,52 0,57 0,37 0,16 
   B 0,41 0,39 0,42 0,31 
   C 0,88 1,23 0,87 0,22 
   D 1,23 1,83 1,25 0,31 
   E 1,53 1,71 1,21 0,85 
   Z-score 4,56 5,72 4,11 1,84 
[vlastní zpracování] 
Hodnota Altmanova indexu přesahující 2,9 znamená, že podnik je na tom dobře a 
nemusí se obávat bankrotu. První tři roky tuto hranici vysoce přesahují a je tak možné 
říci, že podnik je na tom velmi dobře a nemusí se obávat o své finanční zdraví.  
V posledním roce 2013 však hodnota klesá na 1,84 a dostává se tak do tzv. šedé zóny, 
která značí, že výsledky nejsou jednoznačné a nelze tak určit, zda vývoj finanční situace 
podniku bude pozitivní nebo negativní. 
3.4.2 Index IN05 
Tabulka č. 14: Index IN05 
   
Roky 
Ukazatel 2010 2011 2012 2013 
   A 0,51 0,70 0,52 0,23 
   B 0,00 9,00 0,00 0,35 
   C 1,12 1,57 1,11 0,28 
   D 1,54 1,72 1,22 0,86 
   E 0,53 0,99 0,40 0,07 
   IN05 3,70 13,97 3,24 1,78 
[vlastní zpracování] 
Stejně jako tomu bylo u Altmanova indexu uvedeného výše, tak i index IN05 má své 
doporučené hodnoty. Konkrétně v tomto případě postačí uvést horní hranici >1,6. Tato 
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informace ihned po prvním pohledu na tabulku č. 14 umožňuje učinit závěr, že ve všech 
sledovaných letech byla hodnota indexu IN05 vyšší a finanční situaci podniku je možno 
označit za dobrou. První tři roky lze dokonce označit za velmi dobré.  
Hodnota B v roce 2011 byla příliš vysoká, protože nákladové úroky se limitně blížily 
nule, bylo proto využito doporučení maximální hodnoty 9 [16]. 
Index IN05 tedy říká, že finanční situace podniku je velmi dobrá a na základě 
zjištěných indexů hodnotí dokonce její úroveň v roce 2013 jako vyšší, než jak ji 
zhodnotil Altmanův index (Z-score). 
3.5 Souhrnné hodnocení finanční situace podniku 
Aplikace ukazatelů finanční analýzy na účetní výkazy odhalila finanční situaci 
podniku v letech 2010-2013. Výsledky získané tímto procesem je však vhodné shrnout 
do rychlého přehledu stavů, kterými si podnik za sledované období prošel a popsat a 
zhodnotit poté vývoj událostí, které následovaly. Tomuto účelu poslouží následující 
řádky shrnující zjištěná fakta o podniku Cimbria HMD, s. r. o. sídlícího v Litomyšli. 
Horizontální a vertikální analýza 
Rozborem účetních výkazů za období 2010-2013 bylo zjištěno, že v letech 2010 a 
2011 byla majetková a kapitálová struktura podniku téměř stejná. V těchto letech 
průměrně 88% podílu na celkových aktivech tvořila aktiva oběžná a průměrně 12% 
aktiva stála a to i přesto, že se jedná o strojírenský výrobní podnik. Kapitálová struktura 
pak byla tvořena ze 75% vlastním kapitálem a z 25% cizími zdroji. Zatímco kapitálová 
struktura si tento stav udržela i v roce 2012, tak struktura majetková se v tomto roce 
pomalu začala přetvářet vlivem začínající výstavby budoucího sídla podniku. 
Následkem byla změna poměru stálých a oběžných aktiv na 1:2. V roce 2013 pak 
pokračující výstavba razantně ovlivnila nejen dramatický nárůst bilanční sumy, která se 
v tomto roce téměř zdvojnásobila, ale také změnu majetkové a kapitálové struktury. 
Celková aktiva v roce 2013 byla tvořena již z 59% stálými aktivy, jejichž hodnotu 
zvýšila převážně stavba nové budovy. To především proto, že od roku 2012 hodnota 
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stavby vzrostla o více jak 290%. Také změna kapitálové struktury v roce 2013 úzce 
souvisela s výstavbou. Podnik byl nucen do stavebních prací investovat částku 
přesahující 70 mil. Kč, kterou získal ze svého kontokorentního účtu a změnil tak 
hodnotu cizího kapitálu na 57% celkových pasiv. Za sledované období lze tedy jako 
nejdůležitější událost označit výstavbu budoucího sídla podniku, která od roku 2012 do 
roku 2013 naprosto změnila poměry uvnitř majetkové a kapitálové struktury podniku a 
významně se podílela na téměř zdvojnásobení hodnoty bilanční sumy v roce 2013. 
Důležitým zjištěním, získaným z výkazu zisku a ztráty, bylo také, že podíl výkonové 
spotřeby na celkových výnosech se v letech 2010 až 2012 snižuje a je možné tak 
prohlásit, že nákladovost výnosů, reprezentovaných z největší části tržbami za prodej 
vlastních výrobků a služeb, v čase klesá, což je velmi pozitivní zpráva. S klesajícím 
podílem výkonové spotřeby na výkonech roste podíl přidané hodnoty a pozitivně tak 
ovlivňuje zvyšování provozního výsledku hospodaření, který je pro podnik klíčový. 
V roce 2013 bohužel výkonová spotřeba prudce skokově vzroste a negativně ovlivní 
přidanou hodnotu a tedy i provozní výsledek hospodaření. Vlivem faktorů jakými jsou - 
stěhování se, zavádění nové výroby, zvýšení počtu zaměstnanců, nutnost odkoupení 
zásob skladů a přijetí velikého dluhu nesoucího nákladové úroky tak podniku v roce 
2013 klesne VH za účetní období o 58%. Podnik přesto zůstává v zisku s hodnotou 
9 951 tis. Kč a to svědčí o pravděpodobném pozitivním vývoji v budoucnu. 
Rozdílové ukazatele 
Při zkoumání schopnosti podniku hradit své krátkodobé závazky bylo zjištěno, že 
díky enormním částkám na bankovních účtech v letech 2010-2012 by podnik neměl 
sebemenší problém hradit své krátkodobé závazky z oběžných aktiv. Krátkodobý 
finanční majetek by stačil na okamžité pokrytí všech závazků. Vliv takto vysokých 
částek nejlikvidnějších finančních prostředků bude přiblížen v souvislosti s likviditou 
podniku. Díky vysoké hodnotě zásob v roce 2013 (nutnost odkoupení skladů zásob) 
dosahuje čistý pracovní kapitál vysokých hodnot i v posledním roce i přes nárůst 
krátkodobých závazků. Čistě peněžně-pohledávkový finanční fond vyžadující snížení 
oběžných aktiv nejen o zásoby pak dostává ukazatel v roce 2013 do minusových 
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hodnot. Je však nutné brát v úvahu absenci reálné hodnoty krátkodobého finančního 
majetku a krátkodobých bankovních úvěrů a výpomocí. 
Poměrové ukazatele 
Ukazatelé likvidity všech stupňů v letech 2010-2012 dosahují několikanásobků 
doporučených hodnot. Jak je patrné z posledního ukazatele okamžité likvidity, 
zkoumajícího likviditu ve vztahu ke krátkodobému finančnímu majetku, je příčina 
abnormálních hodnot odhalena právě v této položce oběžných aktiv. Podnik v těchto 
letech zadržoval na bankovních účtech finanční prostředky v takových hodnotách, že 
např. v roce 2010 tvořily téměř polovinu celkových aktiv. Každý podnik by se takové 
situaci měl vyhnout včasným investováním těchto finančních prostředků, aby vytvářely 
zisk a neztrácely díky inflaci na své hodnotě. Podnik tuto skutečnost vysvětluje 
plánovanou výstavbou budoucího nového sídla a zákazem vlastníka tyto finanční 
prostředky dlouhodobě investovat. Hodnoty získané za rok 2013 jsou z hlediska 
krátkodobého finančního majetku i krátkodobého úvěru (výpomoci) díky 
kontokorentnímu účtu zkreslené a ztrácí tak vypovídací schopnost o likviditě podniku 
v daném roce. 
Ukazatelé rentability 
Podnik v prvních třech letech vykazuje rentabilitu (ROI, ROA, ROE, ROS) 
několikanásobně přesahující doporučené hodnoty. Vysoké hodnoty ukazatelů rentability 
jsou velmi pozitivní jak pro majitele, tak pro investory. Dalším důležitým faktem je, že 
ROE > ROA a lze tak mluvit o pozitivním působení finanční páky. Podnik by se tak 
neměl bát zvyšování cizího kapitálu za účelem zvýšení rentability kapitálu vlastního. 
Rok 2013 bohužel kvůli snížení VH (EAT i EBIT) vykazuje nižší hodnoty ukazatelů, 
než jsou doporučené hodnoty. 
Ukazatelé aktivity 
V letech 2010 a 2011 obrat celkových aktiv dosahuje spodní hranice doporučené 
hodnoty a lze ho tak označit za dostačující. V roce 2012 však klesá pod tuto mez 
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především vlivem značného množství krátkodobých finančních prostředků, které 
negenerují tržby a dále neadekvátním vývojem tržeb k celkovému majetku podniku, 
ostatně tento důvod způsobuje i další pokles v roce 2013. Nárůst majetku ovlivňuje i 
ukazatele obratu dlouhodobého majetku, který během prvních dvou let značí, že podnik 
by se měl více zaměřit na investování do nového dlouhodobého majetku. Toto 
doporučení podnik v následujících dvou letech naplňuje výstavbou budoucího sídla. 
Doba obratu zásob je až na rok 2013 vyhovující. Nárůst této hodnoty v roce 2013 však 
není způsoben špatným rozhodnutím managementu podniku, ale nařízením mateřské 
společnosti, která rozhodla o nutnosti odkoupení skladů zásob nutných k přesunutí 
výroby do litomyšlského závodu. Zásoby a tedy i doba jejich obratu proto v roce 2013 
vzrostly. Za závažný problém je nutné označit poměr doby obratu krátkodobých 
závazků a krátkodobých pohledávek (z obchodních vztahů) v roce 2010 a 2011. 
V těchto letech byla doba obratu krátkodobých závazků kratší (v roce 2011 více jak 9x 
kratší) než doba obratu krátkodobých pohledávek. Podnik tak nebyl schopen využívat 
dodavatelský úvěr. V následujících dvou letech se situace obrátila a podnik mohl začít 
své využívat dodavatelský úvěr a nemusel tak jako v předchozím příkladě hradit 
závazky z ušetřených finančních prostředků. 
Ukazatelé zadluženosti 
Kapitálová struktura podniku byla již přiblížena začátkem souhrnného hodnocení a 
za zmínku tak stojí pouze úrokové krytí za rok 2013 v hodnotě 8,76. Položka 
krátkodobých bankovních úvěrů a výpomocí, s kterou je tento ukazatel spojen a z něho 
plynoucími nákladovými úroky, je však ovlivněna kontokorentním účtem. Zápornou 
hodnotu na kontokorentním účtu se podnik rozhodl zařadit jako položku krátkodobých 
bankovních úvěrů a výpomocí, přestože nedisponuje takovými finančními prostředky, 
aby tento dluh splatil do jednoho roku. 
Soustavy ukazatelů 
Hodnoty soustav ukazatelů – Altmanův index finančního zdraví (Z-score) a 
Index IN05, převyšují doporučené hodnoty a po komplexním zhodnocení finanční 
situace shledávají podnik finančně zdravý. Podniku by tak neměl hrozit úpadek nebo 
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dokonce bankrot. V případě Cimbria HMD je navíc takovéto riziko značně zmírněno 
vlivem členství v silné mezinárodní skupině, která je ochotna svým dceřiným 
společnostem kdykoliv pomoci. 
Většina ukazatelů finanční analýzy prokázala, že podnik Cimbria HMD, s. r. o. 
v letech 2010 až 2012 vykazoval skvělé výsledky. Lze proto předpokládat, že budoucí 
vývoj finanční situace podniku bude opět směřovat ke zlepšení.  
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4 NÁVRHY OPATŘENÍ KE ZLEPŠENÍ FINANČNÍHO 
ZDRAVÍ 
U podniku jakým je Cimbria HMD, s. r. o., který je součástí velké mezinárodní 
skupiny s tak širokým pokrytím především evropského trhu, je velmi obtížné hledat 
nedostatky a ještě těžší se je snažit odstranit. Podnik již v letech 2010 až 2012 podle 
většiny ukazatelů vykazoval nadprůměrné hodnoty značící vynikající finanční situaci. 
Od konce roku 2012, kdy se podnik stal dceřinou společností skupiny, podnik navíc 
disponuje kontokorentním účtem vedeným v rámci společného cash poolového účtu 
skupiny. Tento účet podniku umožňuje čerpat kdykoliv teoreticky „neomezené“ 
finanční prostředky k úhradě aktuálních potřeb podniku. Stejnou výhodou však 
disponují i ostatní dceřiné společnosti skupiny vystupující ve vztahu k podniku jako 
obchodní zástupci odkupující od podniku jeho výrobky. Cimbria HMD, s. r. o. se tak 
nemusí bát nesplácení obchodních pohledávek v rámci skupiny, které tvoří drtivou 
většinu. Tato skutečnost v kombinaci s přístupem k „neomezenému“ kontokorentnímu 
účtu tak od konce roku 2012 podniku zajišťuje vysoce nadstandardní jistotu potřebné 
likvidity. 
Pro demonstraci vlivu financování podniku pomocí společného cash poolu je níže 
sestavena tabulka. V tabulce č. 15 je možné vidět variantu A, která je zobrazením 
aktuální situace a variantu B, která zobrazuje fiktivní situaci, která by teoreticky nastala, 
pokud by podnik své finanční prostředky získal jako běžný dlouhodobý investiční úvěr 
od bankovní instituce. 
Tabulka č. 15: Vliv cash poolu na financování podniku 
  
varianta A varianta B 
Úrok (8,5% p. a.) 0 4 089 
VH před zdaněním 12 464 8 375 
DPPO (19%) 2 513 1 591 
VH po zdanění 9 951 6 784 
ROA 4,76% 3,24% 
ROE 11,19% 7,63% 




V případě varianty B podnik obdržel dlouhodobý investiční úvěr na 73mil. Kč, 
splatný po dobu 15 let se čtvrtletní frekvencí splátek a úrokovou sazbou ve výši 
8,5% p. a. Pro reálnější možnost porovnání obou variant jsou skutečné úroky varianty A 
(1 691 tis. Kč) uvedeny hodnotou 0 a úroky varianty B (6 050 tis. Kč) jsou o částku 
skutečných úroků sníženy (4 089 tis. Kč). Z tabulky je možné vyčíst negativní vliv 
vyšších nákladových úroků varianty B na VH po zdanění. Tento vliv je částečně 
omezen snížením daně z příjmu, které je způsobeno zvýšenými úroky. Pro porovnání 
současné a fiktivní situace jsou použity tři ukazatelé rentability, které jednoznačně 
prokazují, že v případě bankovního investičního úvěru by se rentabilita podniku výrazně 
zhoršila. Tím bylo prokázáno, že cash pool je důležitým zdrojem financování a ze 
strany podniku Cimbria HMD, s. r. o. se jednalo o správné rozhodnutí. 
Cimbria HMD, s. r. o. v roce 2013 podstoupila mnoho zásadních změn – pokračující 
výstavba budoucího sídla podniku, nákup vybavení nové budovy, stěhování se do těchto 
nových prostor, převzetí výroby od zrušeného dánského závodu a s tím spojená nutnost 
odkoupení skladů zásob atd. Všechny tyto události podnik velmi ovlivnily, a přestože 
by v budoucnu měly vést k růstu zisku, tak tento rok bohužel zisk ovlivnily negativně. 
U většiny podniků je tvorba zisku hlavním cílem, a proto budou v následujícím textu 
uvedeny návrhy, jejichž cílem by v dalších letech měl být právě nárůst zisku. 
4.1 Zvyšování tržeb 
Jednou z možných variant jak zvýšit zisk podniku je zvyšování tržeb z hlavní 
činnosti. Toho lze dosáhnout několika způsoby, ne všechny však v případě 
Cimbria HMD, s. r. o. přicházejí v úvahu. Zvyšování cen společně se snahou zvýšení 
objemu prodeje je rozhodně možným způsobem jak by podnik mohl dosáhnout růstu 
tržeb. Podnik však nemá zcela ve své moci možnost libovolné změny cen výrobků, 
protože výrobky jsou odkupovány jinými dceřinými společnostmi v rámci skupiny a 
ceny jsou tak centrálně ovlivňovány rozhodnutím mateřské společnosti vždy pro 
následující rok.  
Návrhem tedy je iniciativa podniku vůči managementu mateřské společnosti a 
ostatním dceřiným společnostem odkupujícím výrobky, s podnětem k marketingovému 
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průzkumu trhu a vypracování budoucí obchodní strategie. Cílem průzkumu trhu by bylo 
zjištění možností - expanze obchodní sítě zákazníků, zvýšení cen s ohledem na ceny 
konkurence a ohledem na schopnost podniku zajistit vyšší jakost výrobků než 
konkurence, užší spolupráce mezi podnikem a konečným zákazníkem pro pochopení 
veškerých jeho potřeb a zajištění spokojenosti třeba i nad rámec běžné objednávky. 
 Průzkum trhu by se snažil odhalit nové zákazníky, které by bylo možné oslovit. 
Také by pomocí dotazování (osobní/telefonické/elektronické dle významnosti 
dotazovaného zákazníka) byla zjišťována spokojenost zákazníků s produkty ve srovnání 
s konkurencí a v závislosti na cenách konkurence by podnik vypracoval cenovou 
strategii na následující období. Na základě všech takto zjištěných dat by management 
spolupracujících společností v rámci skupiny měl určit obchodní strategii na několik 
budoucích let s cílem zvýšení objemu tržeb. 
Mimo snahy získat nové zákazníky nebo případně zvyšovat ceny by se podnik měl 
také zaměřit na blízkou spolupráci a aktivní komunikaci s konečným zákazníkem, která 
by neměla probíhat pouze prostřednictvím obchodních zástupců skupiny, kteří odkupují 
zboží podniku. Spolupráce by měla probíhat především přímo mezi konečným 
zákazníkem a podnikem. U významných zákazníků by komunikace měla probíhat 
především na základě osobního setkání, které nejvíce umocní pocit zákazníka, že 
podnik chce pro jeho spokojenost udělat maximum. Zákazník se tak osobně přesvědčí o 
profesionalitě podniku a může to ovlivnit jeho rozhodnutí při následujících obchodech. 
Pozornost by měla ale být věnována i drobnějším zákazníkům, kteří provádí spíše menší 
objednávky. U těchto zákazníků by se podnik měl snažit o komunikaci alespoň 
prostřednictvím e-mailů, elektronických anket a dotazníků zaměřujících se na zjištění 
spokojenosti a možných návrhů a požadavků ze strany zákazníků směrem k podniku. 
4.2 Snižování nákladů 
Další možností jak ovlivnit zisk podniku je samozřejmě snižování nákladů. V roce 
2013 vzrostla výkonová spotřeba více než celkové výkony a přidaná hodnota tak 
výrazně oproti předchozím letům klesla. Snaha podniku by v tomto ohledu proto měla 
směřovat ke snižování nákladů výkonové spotřeby.  
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Normování spotřeby materiálů je jednou z možností jak ovlivnit náklady. Podnik by 
se proto na tento proces měl v budoucnu zaměřit. Normováním je konkrétně myšleno 
stanovení optimálního množství materiálu spotřebovaného ve výrobě na základě 
technické dokumentace s cílem snižovat množství odpadu vzniklého během výroby. 
Odpad vzniklý výrobou je možné dělit na vratný a nevratný. Vratný odpad je na rozdíl 
od nevratného odpadu možné dále využít. Naopak nevratný odpad představuje výdaj, 
který podnik nemůže dále zpracovat a zhodnotit. Nevratný odpad je navíc nutné 
nějakým způsobem likvidovat a tak podniku vznikají dodatečné náklady. Normováním 
je tedy díky co nejpřesnějšímu určení potřebného množství materiálu redukováno 
množství odpadu a podnik tak snižuje náklady spojené s výrobou. 
Další možností snižování nákladů, kterou by podnik neměl v budoucnu opomíjet je 
zavádění nových postupů a technologií. Nové postupy a technologie by podniku 
umožnily zvyšovat efektivitu a rychlost procesu výroby, a přestože jejich zavedení 
sebou přináší jisté náklady, tak z dlouhodobého hlediska by se náklady měly snížit. 
Společně s normováním spotřeby materiálu i nové technologie a postupy přispívají k 
redukci odpadního materiálu a opět tak snižují náklady. 
Už v části s popisem podniku na začátku práce byla zmíněna skutečnost, že podnik 
byl nucen převzít výrobu zrušeného dánského závodu. Společně s touto výrobou 
Cimbria HMD, s. r. o. „zdědila“ dodavatele tohoto závodu. Dodavatelé však pocházejí 
z Dánska a materiál nezbytný pro nově zavedenou výrobu je tak dovážen. Logicky je 
tak vhodným doporučením, aby se podnik v co nejkratší době začal zajímat o možnosti 
získání tuzemského dodavatele, který by tak velmi snížil náklady spojené s dopravou a 
zároveň i zkrátil termíny dodání. Tím by klesly náklady na pořízení materiálu. Obecně 
lze podniku doporučit neustálé aktivní vyhledávání co nejlepších dodavatelů pro 
dosažení maximální efektivity zásobování. 
Odkoupené sklady zásob z Dánska podniku v roce 2013 ztrojnásobily celkový objem 
zásob, který se předchozí tři roky držel na podobné úrovni. S takovýmto objemem zásob 
jsou samozřejmě spjaty nemalé náklady a navíc v sobě zadržuje finanční prostředky, 
které tak podnik nemůže využít jinde. S ohledem na tato fakta by Cimbria HMD, s. r. o. 
měla v následující době zjistit přesné stavy veškerých zásob. Na základě zjištěných dat 
by dalším krokem mělo být vypracování plánu, kterých zásob je nedostatek a měly by 
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se objednat a hlavně, kterých zásob je přebytek a podnik ví, že je jimi předzásoben. 
Zřetel by měla být brán na nákup zásob pro aktuální potřebu a pouze v takovém 
množství, které zajistí plynulost výroby, ale nebude vytvářet nadbytečné náklady 
spojené se skladováním. V souvislosti se zásobováním je vhodné opět zmínit prověření 
možných nových dodavatelů. Konkurence se neustále vyvíjí a na trhu se mohou 
objevovat noví a lepší dodavatelé. Jednou z dalších možností jak snížit momentální stav 
zásob je domluva s obchodním zástupcem na zvýšené produkci převzaté výroby, k níž 
se vztahují nadbytečné zásoby. Při vypracování vhodného plánu by bylo možné dočasně 
vyrábět větší objem těchto produktů a v kombinaci s marketingovými nástroji se snažit 
tyto produkty pomocí podpory prodeje zatraktivnit odběratelům. Při vhodném 
zatraktivnění těchto produktů spjatých s nadbytečnými zásobami odběrateli např. 
množstevní slevou nebo jinou formou podpory prodeje by podnik mohl dosáhnout zisku 
a zároveň snížení nákladů na zásoby, které by se tak v krátké době zredukovaly. 
Výše uvedenými způsoby by mohl podnik ovlivnit snížení výkonové spotřeby, která 
v posledním roce značně vzrostla. 
4.3 Další výstavba 
V popisu podniku byl zmíněn sousední pozemek, který Cimbria HMD, s. r. o. 
vlastní. Pozemek dává podniku vynikající příležitost pro další výstavbu. Správná 
iniciativa vůči mateřské společnosti by mohla být prvním impulsem pro další rozšíření 
výroby. Pokud by se mateřská společnost rozhodla financovat rozšíření služeb nebo 
výroby v rámci skupiny, tento pozemek o výměře 10 000 m2 by se stal vhodnou volbou, 
neboť je již součástí majetku Cimbria HMD, s. r. o. Pozice České republiky ve středu 
Evropy by byla dalším pozitivním faktorem. Takováto výstavba by zásadně rozšířila 
průmyslovou zónu Litomyšle a měla by zajisté i pozitivní vliv na zaměstnanost 
v přilehlém okolí. Tento fakt by mohl přinést i výhody ze strany města a je možné 
přepokládat, že pro projekt těchto rozměrů by bylo možné žádat také o finanční podporu 
ze strany Evropské unie. Podnik by při splnění předepsaných podmínek tak mohl 
obdržet dotaci či pobídku na výstavbu nové výrobní haly. Dotace by současně 




Tato bakalářská práce se zabývala finanční analýzou strojírenského podniku 
Cimbria HMD, s. r. o. sídlícího v Litomyšli. Cílem bylo zjistit finanční situaci podniku 
pomocí ukazatelů finanční analýzy. Práce se skládala ze čtyř klíčových částí – popis 
podniku, teoretická východiska, finanční analýza a návrhy opatření na zlepšení finanční 
situace. 
Teoretická část práce byla věnována rešerši literárních zdrojů získaných na základě 
doporučené literatury v zadání práce, ale i vlastním výběrem vhodné odborné literatury. 
Princip finanční analýzy, zdroje vstupních dat, uživatelé finanční analýzy a další 
teoretická východiska pro uvedení čtenáře do problematiky byla popsána hned na 
začátku. Z použitých pramenů byly dále vybrány ukazatelé finanční analýzy, které byly 
nadále teoreticky popsány a doplněny o vzorec výpočtu a ve většině případů i 
doporučené hodnoty. 
Podstatnou část práce tvořila analytická část, jejíž hlavním úkolem bylo vybrané 
ukazatele finanční analýzy aplikovat na účetní výkazy firmy. Získané výsledné hodnoty 
byly porovnány s doporučenými hodnotami a následně byla popsána finanční situace 
podniku ve sledovaném období 2010-2013. Analytická část práce byla ukončena dvěma 
soustavami ukazatelů, které zhodnotily finanční situaci podniku komplexně pomocí 
jednoho čísla. 
Nepochybně nejdůležitější částí práce bylo souhrnné hodnocení finančního zdraví 
podniku Cimbria HMD, s. r. o. za sledované období a následné návrhy opatření na 
zlepšení finanční situace v budoucnu. 
Závěry učiněné v této práci budou postoupeny vedení podniku, na jehož uvážení 
bude postoj, který zaujme vůči zjištěnému stavu finanční situace podniku a návrhům jak 
tuto situaci zlepšit.  
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X…změnu není možné procentuálně vyjádřit 
Příloha č. 1: Rozvaha za rok 2010-2013: AKTIVA 
Položka AKTIVA 
2010 2011 2012 2013 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 
Stálá aktiva 7 674 8 662 35 663 124 035 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 316 284 4 628 
Zřizovací výdaje 0 0 0 0 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 
Software 0 316 284 373 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 
Goodwill (+/-) 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 4 255 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek  7 674 8 346 35 379 119 407 
Pozemky 186 186 186 5 490 
Stavby 5 118 4 780 4 441 4 123 
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 1 870 2 300 3 470 13 408 
Pěsitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 
Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0 1 080 24 230 95 571 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 500 0 3 052 815 
Oceňovací rozdíl k nabytému majetku (+/-) 0 0 0 0 
Dlouhodobý finanční majetek  0 0 0 0 
Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 0 0 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 





Oběžná aktiva  58 381 59 449 69 893 85 141 
Zásoby   13 548 16 372 16 941 53 551 
Materiál 7 640 10 009 9 593 23 198 
Nedokončená výroba a polotovary 4 700 6 362 7 348 28 256 
Výrobky 0 0 0 2 095 
Zvířata 0 0 0 0 
Zboží 0 0 0 0 
Poskytnuté zálohy na zásoby 1 208 0 0 3 
Dlouhodobé pohledávky   501 398 874 626 
Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 
Jiné pohledávky 0 0 0 0 
Odložená daňová pohledávka 501 398 874 626 
Krátkodobé pohledávky  13 260 21 858 13 323 30 370 
Pohledávky z obchodních vztahů 806 794 879 301 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 8 512 14 728 5 916 17 149 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 
Stát - daňové pohledávky 3 521 5 873 5 913 10 478 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 404 448 530 738 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 1 658 
Jiné pohledávky 17 16 85 47 
Krátkodobý finanční majetek   31 072 20 821 38 755 594 
Peníze 166 162 218 315 
Účty v bankách 30 906 20 699 38 537 279 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 -40 0 0 
Časové rozlišení   454 149 75 32 
Náklady příštích období 454 149 75 32 
Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 
Příjmy příštích období 0 0 0 0 




Příloha č. 2: Rozvaha za rok 2010-2013: PASIVA 
Položka PASIVA 
2010 2011 2012 2013 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Vlastní kapitál   49 563 55 528 78 986 88 937 
Základní kapitál   100 100 100 100 
Základní kapitál 100 100 100 100 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 
Změny základního kapitálu (+/-) 0 0 0 0 
Kapitálové fondy   320 320 320 320 
Emisní ážio 0 0 0 0 
Ostatní kapitálové fondy 320 320 320 320 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků (+/-) 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách (+/-) 0 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy 
ze zisku 
2 500 2 500 2 500 2 500 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 2 000 2 000 2 000 2 000 
Statutární a ostatní fondy 500 500 500 500 
Výsledek hospodaření minulých let   32 101 31 143 52 608 76 066 
Nerozdělený zisk minulých let 32 101 31 143 52 608 76 066 
Neuhrazená ztráta minulých let (-) 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 14 542 21 465 23 459 9 951 
Cizí zdroje    16 946 12 733 26 645 120 271 
Rezervy   6 957 7 316 10 957 7 646 
Rezervy podle zvláštních předpisů 0 0 0 0 
Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 
Rezerva na daň z příjmů 4 089 5 015 6 171 2 281 
Ostatní rezervy 2 868 2 301 4 786 5 365 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 
Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 
Jiné závazky 0 0 0 0 




Krátkodobé závazky    9 989 5 370 15 680 39 721 
Závazky z obchodních vztahů 1 490 1 608 11 880 14 519 
Závazky - ovládající a řídící osoba 310 0 118 19 015 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 1 107 0 0 0 
Závazky k zaměstnancům 1 865 1 243 1 312 2 415 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 1 214 1 385 726 1 299 
Stát - daňové závazky a dotace 371 457 133 289 
Krátkodobé přijaté zálohy 2 938 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 620 678 723 2 108 
Jiné závazky 72 0 787 76 
Bankovní úvěry a výpomoci   0 47 8 72 904 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 47 8 72 904 
Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 
Časové rozlišení  0 0 0 0 
Výdaje příštích období 0 0 0 0 
Výnosy příštích období 0 0 0 0 





Příloha č. 3: Výkaz zisku a ztráty za rok 2010-2013 
Položka VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
2010 2011 2012 2013 
v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč v tis. Kč 
Tržby za prodej zboží 0 0 0 0 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 
Obchodní marže   0 0 0 0 
Výkony    101 698 116 675 128 032 177 474 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 105 832 114 998 125 554 154 472 
Změna stavu zásob vlastní činnosti -4 134 1 676 992 23 002 
Aktivace 0 0 1 486 0 
Výkonová spotřeba   54 266 60 866 65 332 120 607 
Spotřeba materiálu a energie 48 100 54 364 58 942 108 866 
Služby 6 165 6 501 6 390 11 741 
Přidaná hodnota     47 433 55 809 62 700 56 867 
Osobní náklady    26 128 27 615 28 189 37 099 
Mzdové náklady 18 858 20 029 20 444 26 979 
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 6 307 6 714 6 838 8 976 
Sociální náklady 963 873 907 1 144 
Daně a poplatky 59 83 88 88 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 971 950 1 164 3 446 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu  156 234 103 86 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 17 28 0 81 
Tržby z prodeje materiálu 139 206 103 5 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu    
112 183 65 26 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 0 37 0 26 
Prodaný materiál 112 146 65 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období 791 -417 2 842 579 
Ostatní provozní výnosy 441 94 39 431 
Ostatní provozní náklady 1 228 801 1 014 1 338 
Převod provozních výnosů 0 0 0 0 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 





Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku   0 0 0 0 
Výnosy z podílů ovládaných a řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 
0 0 0 0 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti   0 0 0 0 
Výnosové úroky 178 222 271 70 
Nákladové úroky 0 4 0 1 691 
Ostatní finanční výnosy 0 0 0 1 429 
Ostatní finanční náklady 520 555 606 2 151 
Převod finančních výnosů 0 0 0 0 
Převod finančních nákladů 0 0 0 0 
Finanční výsledek hospodaření   -343 -336 -334 -2 343 
Daň z příjmů za běžnou činnost    3 858 5 121 5 687 2 513 
 - splatná 4 114 5 018 6 162 2 266 
 - odložená -256 102 -475 248 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost   14 542 21 465 23 459 9 951 
Mimořádné výnosy 0 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti   0 0 0 0 
 - splatná 0 0 0 0 
 - odložená 0 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření    0 0 0 0 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům  0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období  14 542 21 465 23 459 9 951 





Příloha č. 4: Horizontální analýza aktiv 
Položka AKTIVA 
2011/2010 2012/2011 2013/2012 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
Stálá aktiva 988 12,87% 27 001 311,72% 88 372 247,80% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 316 X -32 -10,13% 4 344 1529,58% 
Zřizovací výdaje 0 0 0 0 0 0 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 0 
Software 316 X -32 -10,13% 89 31,34% 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 0 
Goodwill (+/-) 0 0 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 4 255 X 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek  672 8,76% 27 033 323,90% 84 028 237,51% 
Pozemky 0 0,00% 0 0,00% 5 304 2851,61% 
Stavby -338 -6,60% -339 -7,09% -318 -7,16% 
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 430 22,99% 1 170 50,87% 9 938 286,40% 
Pěsitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 0 0 
Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 1 080 X 23 150 2143,52% 71 341 294,43% 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek -500 -100,00% 3 052 X -2 237 -73,30% 
Oceňovací rozdíl k nabytému majetku (+/-) 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobý finanční majetek  0 0 0 0 0 0 
Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 0 0 0 0 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 0 0 






Oběžná aktiva 1 068 1,83% 10 444 17,57% 15 248 21,82% 
Zásoby   2 824 20,84% 569 3,48% 36 610 216,10% 
Materiál 2 369 31,01% -416 -4,16% 13 605 141,82% 
Nedokončená výroba a polotovary 1 662 35,36% 986 15,50% 20 908 284,54% 
Výrobky 0 0 0 0 2 095 X 
Zvířata 0 0 0 0 0 0 
Zboží 0 0 0 0 0 0 
Poskytnuté zálohy na zásoby -1 208 -100,00% 0 0 3 X 
Dlouhodobé pohledávky   -103 -20,56% 476 119,60% -248 -28,38% 
Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 0 0 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 0 0 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 0 0 
Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 0 
Odložená daňová pohledávka -103 -20,56% 476 119,60% -248 -28,38% 
Krátkodobé pohledávky  8 598 64,84% -8 535 -39,05% 17 047 127,95% 
Pohledávky z obchodních vztahů -12 -1,49% 85 10,71% -578 -65,76% 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 6 216 73,03% -8 812 -59,83% 11 233 189,87% 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky 
sdružení 0 0 0 0 0 0 
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 0 0 
Stát - daňové pohledávky 2 352 66,80% 40 0,68% 4 565 77,20% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 44 10,89% 82 18,30% 208 39,25% 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 1 658 X 
Jiné pohledávky -1 -5,88% 69 431,25% -38 -44,71% 
Krátkodobý finanční majetek   -10 251 -32,99% 17 934 86,13% -38 161 -98,47% 
Peníze -4 -2,41% 56 34,57% 97 44,50% 
Účty v bankách -10 207 -33,03% 17 838 86,18% -38 258 -99,28% 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek -40 X 40 100,00% 0 0 
Časové rozlišení   -305 -67,18% -74 -49,66% -43 -57,33% 
Náklady příštích období -305 -67,18% -74 -49,66% -43 -57,33% 
Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 0 0 
Příjmy příštích období 0 0 0 0 0 0 




Příloha č. 5: Horizontální analýza pasiv 
Položka PASIVA 
2011/2010 2012/2011 2013/2012 
v tis. Kč % v tis. Kč % v tis. Kč % 
Vlastní kapitál   5 965 12,04% 23 458 42,25% 9 951 12,60% 
Základní kapitál   0 0 0 0 0 0 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 0 0 
Změny základního kapitálu (+/-) 0 0 0 0 0 0 
Kapitálové fondy   0 0 0 0 0 0 
Emisní ážio 0 0 0 0 0 0 
Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků (+/-) 0 0 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách (+/-) 0 0 0 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
0 0 0 0 0 0 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 0 0 0 0 0 0 
Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření minulých let   -958 -2,98% 21 465 68,92% 23 458 44,59% 
Nerozdělený zisk minulých let -958 -2,98% 21 465 68,92% 23 458 44,59% 
Neuhrazená ztráta minulých let (-) 0 0 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období 
6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 
Cizí zdroje    -4 213 -24,86% 13 912 109,26% 93 626 351,38% 
Rezervy   359 5,16% 3 641 49,77% -3 311 -30,22% 
Rezervy podle zvláštních předpisů 0 0 0 0 0 0 
Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 0 0 
Rezerva na daň z příjmů 926 22,65% 1 156 23,05% -3 890 -63,04% 
Ostatní rezervy -567 -19,77% 2 485 108,00% 579 12,10% 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 0 0 
Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 0 0 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 0 0 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 0 0 
Jiné závazky 0 0 0 0 0 0 




Krátkodobé závazky    -4 619 -46,24% 10 310 191,99% 24 041 153,32% 
Závazky z obchodních vztahů 118 7,92% 10 272 638,81% 2 639 22,21% 
Závazky - ovládající a řídící osoba -310 -100,00% 118 X 18 897 16014,41% 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům 
sdružení -1 107 -100,00% 0 0 0 0 
Závazky k zaměstnancům -622 -33,35% 69 5,55% 1 103 84,07% 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 171 14,09% -659 -47,58% 573 78,93% 
Stát - daňové závazky a dotace 86 23,18% -324 -70,90% 156 117,29% 
Krátkodobé přijaté zálohy -2 938 -100,00% 0 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 58 9,35% 45 6,64% 1 385 191,56% 
Jiné závazky -72 -100,00% 787 X -711 -90,34% 
Bankovní úvěry a výpomoci   47 X -39 -82,98% 72 896 911200,00% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 0 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 47 X -39 -82,98% 72 896 911200,00% 
Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 0 0 
Časové rozlišení  0 0 0 0 0 0 
Výdaje příštích období 0 0 0 0 0 0 
Výnosy příštích období 0 0 0 0 0 0 





Příloha č. 6: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Položka VÝKAZ ZISKU A 
ZTRÁTY 










Tržby za prodej zboží 0 0 0 0 0 0 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 0 0 
Obchodní marže   0 0 0 0 0 0 
Výkony    14 977 14,73% 11 357 9,73% 49 442 38,62% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 9 166 8,66% 10 556 9,18% 28 918 23,03% 
Změna stavu zásob vlastní činnosti 5 810 140,54% -684 -40,81% 22 010 
2218,75
% 
Aktivace 0 0 1 486 X -1 486 -100,00% 
Výkonová spotřeba   6 600 12,16% 4 466 7,34% 55 275 84,61% 
Spotřeba materiálu a energie 6 264 13,02% 4 578 8,42% 49 924 84,70% 
Služby 336 5,45% -111 -1,71% 5 351 83,74% 
Přidaná hodnota     8 376 17,66% 6 891 12,35% -5 833 -9,30% 
Osobní náklady    1 487 5,69% 574 2,08% 8 910 31,61% 
Mzdové náklady 1 171 6,21% 415 2,07% 6 535 31,97% 
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0 0 0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 407 6,45% 124 1,85% 2 138 31,27% 
Sociální náklady -90 -9,35% 34 3,89% 237 26,13% 
Daně a poplatky 24 40,68% 5 6,02% 0 0 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku -21 -2,16% 214 22,53% 2 282 196,05% 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu  78 50,00% -131 -55,98% -17 -16,50% 




Tržby z prodeje materiálu 67 48,20% -103 -50,00% -98 -95,15% 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu    
71 63,39% -118 -64,48% -39 -60,00% 




Prodaný materiál 34 30,36% -81 -55,48% -65 -100,00% 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období -1 208 
-
152,72% 
3 259 781,53% -2 263 -79,63% 
Ostatní provozní výnosy -347 -78,68% -55 -58,51% 392 
1005,13
% 
Ostatní provozní náklady -427 -34,77% 213 26,59% 324 31,95% 
Převod provozních výnosů 0 0 0 0 0 0 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 0 0 





Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 0 
Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku   0 0 0 0 0 0 
Výnosy z podílů ovládaných a řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 
0 0 0 0 0 0 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0 0 0 0 0 0 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti   0 0 0 0 0 0 
Výnosové úroky 44 24,72% 49 22,07% -201 -74,17% 
Nákladové úroky 4 X -4 -100,00% 1 691 X 
Ostatní finanční výnosy 0 0 0 0 1 429 X 
Ostatní finanční náklady 35 6,73% 51 9,19% 1 545 254,95% 
Převod finančních výnosů 0 0 0 0 0 0 
Převod finančních nákladů 0 0 0 0 0 0 
Finanční výsledek hospodaření   7 2,04% 2 0,60% -2 009 -601,50% 
Daň z příjmů za běžnou činnost    1 263 32,74% 566 11,05% -3 174 -55,81% 
 - splatná 904 21,97% 1 144 22,80% -3 896 -63,23% 
 - odložená 358 139,84% -577 -565,69% 723 152,21% 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost   
6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 
Mimořádné výnosy 0 0 0 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 0 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti   0 0 0 0 0 0 
 - splatná 0 0 0 0 0 0 
 - odložená 0 0 0 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření    0 0 0 0 0 0 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům  0 0 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období  6 923 47,61% 1 994 9,29% -13 508 -57,58% 




Příloha č. 7: Vertikální analýza aktiv 
Položka AKTIVA 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 0 0 0 0 
Stálá aktiva 11,54% 12,69% 33,76% 59,29% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,46% 0,27% 2,21% 
Zřizovací výdaje 0 0 0 0 
Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 
Software 0 0,46% 0,27% 0,18% 
Ocenitelná práva 0 0 0 0 
Goodwill (+/-) 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 2,03% 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek  11,54% 12,23% 33,49% 57,08% 
Pozemky 0,28% 0,27% 0,18% 2,62% 
Stavby 7,70% 7,00% 4,20% 1,97% 
Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 2,81% 3,37% 3,29% 6,41% 
Pěsitelské celky trvalých porostů 0 0 0 0 
Základní stádo a tažná zvířata 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 0 1,58% 22,94% 45,68% 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 0,75% 0 2,89% 0,39% 
Oceňovací rozdíl k nabytému majetku (+/-) 0 0 0 0 
Dlouhodobý finanční majetek  0 0 0 0 
Podíly v ovládaných a řízených osobách 0 0 0 0 
Podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 0 0 0 0 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Půjčky a úvěry - ovládající a řídící osoba, podstatný vliv 0 0 0 0 
Jiný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 0 0 0 0 





Oběžná aktiva  87,78% 87,09% 66,17% 40,70% 
Zásoby   20,37% 23,98% 16,04% 25,60% 
Materiál 11,49% 14,66% 9,08% 11,09% 
Nedokončená výroba a polotovary 7,07% 9,32% 6,96% 13,51% 
Výrobky 0 0 0 1,00% 
Zvířata 0 0 0 0 
Zboží 0 0 0 0 
Poskytnuté zálohy na zásoby 1,82% 0 0 0,00% 
Dlouhodobé pohledávky   0,75% 0,58% 0,83% 0,30% 
Pohledávky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 0 0 0 0 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0 
Jiné pohledávky 0 0 0 0 
Odložená daňová pohledávka 0,75% 0,58% 0,83% 0,30% 
Krátkodobé pohledávky  19,94% 32,02% 12,61% 14,52% 
Pohledávky z obchodních vztahů 1,21% 1,16% 0,83% 0,14% 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 12,80% 21,58% 5,60% 8,20% 
Pohledávky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Pohledávky za společníky, členy družstva a za účastníky sdružení 0 0 0 0 
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 0 0 0 0 
Stát - daňové pohledávky 5,29% 8,60% 5,60% 5,01% 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,61% 0,66% 0,50% 0,35% 
Dohadné účty aktivní 0 0 0 0,79% 
Jiné pohledávky 0,03% 0,02% 0,08% 0,02% 
Krátkodobý finanční majetek   46,72% 30,50% 36,69% 0,28% 
Peníze 0,25% 0,24% 0,21% 0,15% 
Účty v bankách 46,47% 30,32% 36,48% 0,13% 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 0 -0,06% 0 0 
Časové rozlišení   0,68% 0,22% 0,07% 0,02% 
Náklady příštích období 0,68% 0,22% 0,07% 0,02% 
Komplexní náklady příštích období 0 0 0 0 
Příjmy příštích období 0 0 0 0 




Příloha č. 8: Vertikální analýza pasiv 
Položka PASIVA 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Vlastní kapitál   74,52% 81,35% 74,78% 42,51% 
Základní kapitál   0,15% 0,15% 0,09% 0,05% 
Základní kapitál 0,15% 0,15% 0,09% 0,05% 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 0 0 0 0 
Změny základního kapitálu (+/-) 0 0 0 0 
Kapitálové fondy   0,48% 0,47% 0,30% 0,15% 
Emisní ážio 0 0 0 0 
Ostatní kapitálové fondy 0,48% 0,47% 0,30% 0,15% 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků (+/-) 0 0 0 0 
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách (+/-) 0 0 0 0 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy 
ze zisku 
3,76% 3,66% 2,37% 1,19% 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 3,01% 2,93% 1,89% 0,96% 
Statutární a ostatní fondy 0,75% 0,73% 0,47% 0,24% 
Výsledek hospodaření minulých let   48,27% 45,62% 49,80% 36,36% 
Nerozdělený zisk minulých let 48,27% 45,62% 49,80% 36,36% 
Neuhrazená ztráta minulých let (-) 0 0 0 0 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 21,86% 31,45% 22,21% 4,76% 
Cizí zdroje    25,48% 18,65% 25,22% 57,49% 
Rezervy   10,46% 10,72% 10,37% 3,65% 
Rezervy podle zvláštních předpisů 0 0 0 0 
Rezerva na důchody a podobné závazky 0 0 0 0 
Rezerva na daň z příjmů 6,15% 7,35% 5,84% 1,09% 
Ostatní rezervy 4,31% 3,37% 4,53% 2,56% 
Dlouhodobé závazky    0 0 0 0 
Závazky z obchodních vztahů 0 0 0 0 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 0 0 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 0 0 0 0 
Dlouhodobé přijaté zálohy 0 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dlouhodobé směnky k úhradě 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0 0 0 0 
Jiné závazky 0 0 0 0 




Krátkodobé závazky    15,02% 7,87% 14,84% 18,99% 
Závazky z obchodních vztahů 2,24% 2,36% 11,25% 6,94% 
Závazky - ovládající a řídící osoba 0,47% 0 0,11% 9,09% 
Závazky - podstatný vliv 0 0 0 0 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k účastníkům sdružení 1,66% 0 0 0 
Závazky k zaměstnancům 2,80% 1,82% 1,24% 1,15% 
Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 1,83% 2,03% 0,69% 0,62% 
Stát - daňové závazky a dotace 0,56% 0,67% 0,13% 0,14% 
Krátkodobé přijaté zálohy 4,42% 0 0 0 
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 
Dohadné účty pasivní 0,93% 0,99% 0,68% 1,01% 
Jiné závazky 0,11% 0 0,75% 0,04% 
Bankovní úvěry a výpomoci   0 0,07% 0,01% 34,85% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 0 0 0 0 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 0,07% 0,01% 34,85% 
Krátkodobé finanční výpomoci 0 0 0 0 
Časové rozlišení  0 0 0 0 
Výdaje příštích období 0 0 0 0 
Výnosy příštích období 0 0 0 0 





Příloha č. 9: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
Položka VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 
2010 2011 2012 2013 
% % % % 
Tržby za prodej zboží 0 0 0 0 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 0 
Obchodní marže   0 0 0 0 
Výkony    99,24% 99,53% 99,68% 98,88% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 103,28% 98,10% 97,75% 86,06% 
Změna stavu zásob vlastní činnosti -4,03% 1,43% 0,77% 12,82% 
Aktivace 0 0 1,16% 0 
Výkonová spotřeba   52,96% 51,92% 50,86% 67,19% 
Spotřeba materiálu a energie 46,94% 46,38% 45,89% 60,65% 
Služby 6,02% 5,55% 4,97% 6,54% 
Přidaná hodnota     46,29% 47,61% 48,81% 31,68% 
Osobní náklady    25,50% 23,56% 21,95% 20,67% 
Mzdové náklady 18,40% 17,09% 15,92% 15,03% 
Odměny členům orgánů společnosti a družstva 0 0 0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 6,15% 5,73% 5,32% 5,00% 
Sociální náklady 0,94% 0,74% 0,71% 0,64% 
Daně a poplatky 0,06% 0,07% 0,07% 0,05% 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 0,95% 0,81% 0,91% 1,92% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu  0,15% 0,20% 0,08% 0,05% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,02% 0,02% 0 0,05% 
Tržby z prodeje materiálu 0,14% 0,18% 0,08% 0,00% 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 
a materiálu    
0,11% 0,16% 0,05% 0,01% 
Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 0 0,03% 0 0,01% 
Prodaný materiál 0,11% 0,12% 0,05% 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období 0,77% -0,36% 2,21% 0,32% 
Ostatní provozní výnosy 0,43% 0,08% 0,03% 0,24% 
Ostatní provozní náklady 1,20% 0,68% 0,79% 0,75% 
Převod provozních výnosů 0 0 0 0 
Převod provozních nákladů 0 0 0 0 





Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 
Výnosy z dlouhodobého finančního majetku   0 0 0 0 
Výnosy z podílů ovládaných a řízených osobách a v účetních 
jednotkách pod podstatným vlivem 
0 0 0 0 
Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a podílů 0 0 0 0 
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z krátkodobého finančního majetku 0 0 0 0 
Náklady z finančního majetku 0 0 0 0 
Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů 0 0 0 0 
Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční oblasti   0 0 0 0 
Výnosové úroky 0,17% 0,19% 0,21% 0,04% 
Nákladové úroky 0 0,00% 0 0,94% 
Ostatní finanční výnosy 0 0 0 0,80% 
Ostatní finanční náklady 0,51% 0,47% 0,47% 1,20% 
Převod finančních výnosů 0 0 0 0 
Převod finančních nákladů 0 0 0 0 
Finanční výsledek hospodaření   -0,33% -0,29% -0,26% -1,31% 
Daň z příjmů za běžnou činnost    3,76% 4,37% 4,43% 1,40% 
 - splatná 4,01% 4,28% 4,80% 1,26% 
 - odložená -0,25% 0,09% -0,37% 0,14% 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost   14,19% 18,31% 18,26% 5,54% 
Mimořádné výnosy 0 0 0 0 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 
Daň z příjmů z mimořádné činnosti   0 0 0 0 
 - splatná 0 0 0 0 
 - odložená 0 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření    0 0 0 0 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům  0 0 0 0 
Výsledek hospodaření za účetní období  14,19% 18,31% 18,26% 5,54% 
Výsledek hospodaření před zdaněním 17,96% 22,68% 22,69% 6,94% 
Výnosy celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
 
